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RESUMO

A necessidade de as empresas recorrerem, cada vez mais, a utilizagdo de instrumentos
financeiros, concretamente aos instrumentos financeiros derivados, deve-se ao facto de estes
apresentarem funcdes de cobertura de riscos financeiros, minimizando o impacto que estes

poderiam provocar no negocio da empresa.

O presente estudo, que é aplicado no periodo de 2018 a 2020 as empresas cotadas no indice
PSI120, na Euronext Lisbon, investiga quais os fatores que apresentam impacto no nivel de

divulgacdo da informacé&o financeira relativamente aos instrumentos financeiros.

Neste estudo € utilizado um conjunto de indices elaborados com apoio nos estudos de Lemos,
Rodrigues, & Ariza (2009) e de Pereira (2019). Sdo retirados das paginas web das empresas, 0s
Relatorios e Contas, com a finalidade de recolher e analisar os dados necessarios. Também é
utilizada a base de dados SABI para recolher os dados das varidveis definidas com base nos
estudos de Lemos, Rodrigues, & Ariza (2009) e Pereira (2019): endividamento; dimenséo da

empresa; rentabilidade e o tipo de auditor.

Apbs ser realizada a recolha dos dados, as variaveis sdo tratadas no programa Statistical
Package for Social Sciences (SPSS), aplicando-se testes e técnicas, extraindo e analisando-se

os resultados.

Da leitura dos resultados, verifica-se que a variavel “dimensdo da empresa” apresenta influéncia
no nivel de informacéo financeira divulgada pelas empresas nos anos em analise, ou seja, ha
evidéncia que quanto maior € a dimensdo da empresa, maior é o nivel de divulgacdo da

informacao referente aos instrumentos derivados, corroborando os estudos anteriores.



ABSTRACT

The need for companies to increasingly resort to the use of financial instruments, specifically
derivative financial instruments, is due to the fact that they function in order to hedge financial

risks, minimizing the impact that these could have on the company's business.

The present study, which is applied from 2018 to 2020, investigates which factors have an
impact on the level of disclosure of financial information regarding the financial instruments of

companies listed on the PS120 index, on Euronext Lisbon.

This study uses a set of indices prepared with the support of studies by Lemos, Rodrigues, &
Ariza (2009) and Pereira (2019). The Reports and Accounts of the companies available on the
companies’ websites are analyzed in order to collect the necessary data. The SABI database is
also used to extract data from the variables defined based on the studies of Lemos, Rodrigues,
& Ariza (2009) and Pereira (2019) as follows: indebtedness; company size; profitability and
the type of auditor.

After collecting the data, the variables are studied on the Statistical Package for Social Sciences
(SPSS) software through tests and statistical techniques that are applied, extracting and

analyzing the results.

Based on the results, it was concluded that the variable “size of the company” has an influence
on the level of financial information disclosed by the companies in the years under analysis,
which means, there is evidence that the larger the size of the company, the greater the level of

disclosure of information regarding derivative instruments, backing up the previous studies.
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1.

Introducao

Com o decorrer do tempo, tem havido uma crescente aplicacdo, por parte das empresas, de
instrumentos financeiros derivados. Desta forma, as empresas devem apresentar as suas
demonstracdes financeiras com a informacdo util, conforme descrito nas International
Financial Reporting Standards (IFRS), para existir harmonizagdo e comparabilidade entre

empresas.

A crescente utilizagdo dos instrumentos financeiros deve-se ao facto de estes apresentarem
funcBes de cobertura e gestdo de varios riscos financeiros, provocando uma reducdo no impacto

que estes poderiam causar na empresa (Antunes, 2008).

Esta divulgacdo deve obedecer aos requisitos apresentados na IFRS 7. Neste ambito, a
divulgacdo da informacdo financeira de uma entidade é considerada fundamental para a
apresentacdo da sua situacdo financeira e para a obtencdo de uma referéncia com vista a
avaliacdo da existéncia de eficacia na cobertura dos riscos com a utilizacdo de instrumentos
financeiros (Costa & Alves, 2014).

Desta forma, as entidades devem divulgar informacao relativa aos instrumentos financeiros
derivados para conceder o conhecimento da sua situacdo financeira e avaliacdo da eficacia dos

instrumentos financeiros derivados na cobertura de risco (Ferreira, 2008).

Assim sendo, o objetivo deste trabalho consiste na analise dos fatores que apresentam impacto
no nivel de informacdo divulgada relativamente aos instrumentos financeiros das empresas

cotadas no indice PSI120, na Euronext Lishon.

Para realizar o presente estudo € utilizado um conjunto de indices elaborados com base nos
estudos de Lemos, Rodrigues, & Ariza (2009) e de Pereira (2019), que apresentaram como base
os estudos realizados aos fatores determinantes do nivel de divulgacéo de informacdo acerca
dos instrumentos financeiros de derivados de Marshall & Weetman (2002), de Teixeira Lopes
& Lima Rodrigues (2007), de Hassan (2004) e as anélises relativas a utilizacdo de contratos de

derivados de Bartram, Gregory, & Jennifer (2006).

O conjunto dos indices de divulgacdo segue os critérios descritos na IFRS 7. Posteriormente,

analisam-se os Relatorios e Contas das empresas em estudo, nos quais, se recolhem os



elementos das variaveis que podem, de certa forma, influenciar a quantidade da informacéo

divulgada, tais como:

e endividamento;
e dimensdo da empresa;
e rentabilidade; e

e 0 tipo de auditor.

Apos ser realizada a recolha dos dados, aplicam-se testes e técnicas estatisticas no programa

Statistical Package for Social Sciences (SPSS) e, por sua vez, serdo analisados os resultados.

Este trabalho encontra-se dividido em quatro pontos, sendo, no primeiro ponto, tratada a reviséo
da literatura, que é subdividida na analise do mercado financeiro, dos instrumentos financeiros
de derivados, da divulgacdo da informacao financeira e dos estudos efetuados aos instrumentos
financeiros derivados. No segundo ponto trata-se a metodologia, onde sdo referenciados os
objetivos do estudo, a recolha dos dados, a caracterizacdo da amostra, a variavel dependente,

as variaveis independentes e, por ultimo, a exclusdo da amostra.

No terceiro ponto realiza-se a analise aos resultados, utilizando a analise bivariada e a analise
por conjuntos de empresas. Por ultimo, tratam-se a conclusdo, as limitagdes sentidas na

elaboracdo do presente estudo e a partilha de sugestdes para futuros estudos.

Em suma, com a realizacdo deste trabalho analisou-se de que forma as empresas cotadas no
indice PSI20, na Euronext Lisbon, divulgam a sua informacéo financeira no que diz respeito
aos instrumentos financeiros derivados e quais sdo as varidveis que podem influenciar essa

divulgacao.



2.

Revisao de Literatura

No presente capitulo estudam-se: 0 mercado financeiro; a quantidade existente de instrumentos
financeiros derivados e qual a importancia da sua utilizacdo; as formas corretas para se divulgar
a informacdo financeira das empresas e 0s estudos mais relevantes efetuados aos instrumentos

financeiros derivados.

2.1 Mercado Financeiro

Andekina & Adambekova (2013), no estudo realizado a forma como diversos autores
interpretam a definicdo de mercado financeiro, salienta que o mercado financeiro pode ser

fragmentado em trés vertentes: Monetary Concept; Capital Market e Segmented Concept.

Consensualmente, designa-se por mercado financeiro qualquer mercado onde compradores e
vendedores participem em inter-relagdes de trocas — trading — de ativos financeiros, como as
acOes, obrigacdes, opgoes ¢ derivados, onde existe uma “ideia de valor”. O mercado serve como

padrdo, pois, permite avaliar o valor daquilo que é transacionado. (Gongalves, 2011).

O mercado financeiro é composto por duas componentes que sdo 0 mercado monetério e 0
mercado de capitais. No mercado monetario, as institui¢oes financeiras e os emissores de divida
trocam fundos de curto prazo com o objetivo de solucionar problemas de liquidez. A maturidade
destes instrumentos financeiros € normalmente de um ano. No mercado de capitais, a
componente principal é o mercado de valores mobiliérios, o qual se desdobra em mercado
priméario e mercado secundario. No mercado primario sdo lancadas as ofertas publicas iniciais
de uma empresa privada que procure financiamento. Este mercado funciona como uma entidade
competente que ajuda no processo de decisao do tipo de divida que as empresas devem contrair.
Apos a decisdo tomada pela entidade competente, € calculado o valor para a quantidade a ser
langada no mercado secundario. O mercado secundario é considerado a entidade que assume o

risco na venda de participagOes a publico. Neste mercado, encontra-se 0 acesso ao mercado de



acOes, de obrigaches, de commodities!, de futuros e derivados, onde existem diversos
investidores (Andekina & Adambekova, 2013).

Nos mercados financeiros, 0s agentes que atuam sdo predominantemente especulativos. A
especulacdo € uma pratica que tem vindo a aumentar ao longo dos anos. Consiste na compra e
venda de ativos, com a intencdo de obter lucros com as variacfes que ocorrem nos precos a
curto prazo. Neste mercado existem dois tipos de investidores, de curto e de longo prazo. Os de
curto prazo provocam uma desestabilizacdo dos pregos e os de longo prazo tém um efeito de
estabilizacdo. Um especulador é aquele que atua no curto prazo. Desta forma, ndo tem o

objetivo de manter os ativos por longos periodos de tempo (Lobéo, 2017).

Segundo a teoria financeira tradicional, estamos perante um mercado eficiente quando existe a
auséncia de custos de transacdo e o0s investidores tém acesso a toda a informacéo.
Tradicionalmente, o investidor é price-taker, ou seja, as suas a¢des individuais ndo terdo
consequéncias em relacdo ao mercado. Por outro lado, existe a defesa de que a atuacdo dos
agentes podera provocar a destabilizacdo do mercado e que os ganhos podem ser injustamente
obtidos. O especulador € visto como essencial, porém ha quem o considere como
desestabilizador, pois, possui a capacidade de influenciar o prego dos ativos (Silva M. M.,
2010).

De acordo com Antunes (2008), quando se estd perante um cenario onde se consegue obter
ganhos através das imperfeicdes dos mercados ou dos precos dos ativos subjacentes?, os

derivados sdo utilizados como instrumento de especulacao.

Podemos concluir que o mercado financeiro é de facto bastante diversificado, pois engloba uma
elevada quantidade de produtos financeiros. Para a Comissdao do Mercado de Valores e

Mobiliarios (CMVM, 2021), os instrumentos financeiros sdo definidos como instrumentos de

1 Commodities- é o termo utilizado para referir produtos de origem priméria, transacionados nas bolsas de
mercadorias. Normalmente sdo produtos em estado bruto e sdo produzidos e comercializados em quantidades
grandes. As principais commodities negociadas sdo o café, milho, petroleo, ouro, prata, etc, (Branco, 2008).

2 Segundo o Glossario de Termos Relativos a Instrumentos Financeiros da CMVM, o ativo subjacente € o ativo
que serve de base a determinacdo dos fluxos monetarios de um instrumento financeiro ou que constitui o0 objeto
do investimento realizado através de instrumentos financeiros de natureza derivativa.



investimento, onde se inserem o0s valores mobiliarios, os instrumentos derivados e outros,

conforme Diretiva dos Mercados e Instrumentos Financeiros.

2.2 Instrumentos Financeiros Derivados

As empresas, no decorrer da sua vida, ficam expostas a varios riscos financeiros, no qual se

inclui o risco de mercado. Na IFRS 7, Apéndice A, encontram-se descritas as defini¢cGes dos

varios riscos de mercado existentes, salientando-se:

0 risco de taxa de juro ocorre quando o justo valor de um instrumento financeiro
oscila devido a alteracdes das taxas de juro do mercado. Este risco surge quando
estamos perante instrumentos financeiros que originam juros que séo reconhecidos
no balango, como o caso de empréstimos e quando estamos perante instrumentos
financeiros onde néo existe o reconhecimento no balango, como acontece em alguns
compromissos de empréstimos;

0 risco cambial acontece quando o justo valor de um instrumento financeiro flutua
devido a alteracbes das taxas de cambio. Estes riscos advém de instrumentos
financeiros mensurados numa moeda diferente da moeda praticével;

outros riscos de precos ocorrem quando o justo valor do investimento financeiro
flutua devido a alteracGes nos precos de mercado que ndo estejam associadas a riscos
de taxa de juro ou riscos cambiais como, por exemplo, devido a alteragdes nos precos

de mercadorias ou nos pre¢os de acdes.

Os derivados sdo instrumentos financeiros de cobertura de risco, que funcionam como uma

salvaguarda para as empresas face ao risco de mercado. Assim, as empresas utilizam

instrumentos financeiros derivados para minimizar esses riscos (Antunes, 2008).

Os instrumentos financeiros derivados encontram-se consagrados no Cédigo dos Valores
Mobiliarios (CVM).

“OS

instrumentos ~ financeiros  (“financial instruments”, “Finanzinstrumente”,

“instruments financiers”, “strumenti finanziari”) sdo um conjunto de instrumentos

juscomerciais suscetiveis de criacdo e/ou negociagdo no mercado de capitais, que tém por

5



finalidade primordial o financiamento e/ou a cobertura do risco da atividade econémica
das empresas. Tais instrumentos encontram-se hoje expressamente consagrados no art.
2.°, nos 1 e 2 do CVM, podendo ser ordenados em trés categorias fundamentais: os
instrumentos mobiliarios (ou valores mobiliarios), os instrumentos monetarios (ou do

mercado monetario) e os instrumentos derivados” (Antunes, 2008, p. 96).

Resumidamente, um instrumento financeiro € um ativo ou um conjunto de ativos que podem
ser negociados, ou seja, existe a possibilidade da sua compra e/ou venda. A sua utilizacdo por
parte das empresas é crescente e deve-se ao facto de os instrumentos financeiros apresentarem
funcbes de cobertura e gestdo de varios riscos financeiros, provocando uma reducao ao impacto
que estes poderiam provocar na empresa. Desta forma, as empresas utilizam cada vez mais

instrumentos financeiros, nomeadamente os instrumentos de derivados, que englobam:

e s futuros: contratos de compra ou venda de ativos, num momento futuro;

e as opcdes: contratos em que apenas uma parte integra o contrato, a outra parte apenas
tem o direito e ndo a obrigacao de efetuar a compra (call option) ou a venda (put option);

e 0s swaps: contratos de troca de fluxos de tesouraria, (exemplo: taxas de juro, matérias-
primas e mercadorias, divisas, entre outros);

e e o0s contratos forwards: contratos particulares, que ocorrem, fora da bolsa de valores®.

Os futuros sdo contratos de compra ou venda de ativos, num momento futuro, com preco ja
determinado. Um contrato de futuro é transacionado apenas em bolsas especializadas e sdo
padronizados, exceto o prego, que € negociado. Nestes contratos ndo existe o risco da falta de
cumprimento da outra parte, isto porque a parte oposta ao vendedor ou ao comprador é a bolsa
de valores, que atua através da sua cdmara de compensacdo. No inicio do contrato, as partes
depositam uma margem inicial, com a funcao de cobrir as primeiras oscilacdes e uma margem
de manutencdo com nivel minimo, que terd de ser mantido. Denomina-se marking to market a

este processo de margens que € atualizado todos os dias (Ferreira, 2008).

3 E na bolsa de valores que as empresas publicas e privadas vendem parte do seu valor com o objetivo de assegurar
investimentos. A bolsa apresenta como finalidade a fomentacdo do mercado de capitais com o foco na venda ou
compra de acdes (Silva R. B., 2016).



Segundo Ferreira (2008), o comprador de um futuro assume uma posic¢ao longa e o vendedor
uma posicdo curta. Na data de vencimento, a obriga¢do do comprador é a de comprar o ativo
subjacente ao preco que foi contratado. No caso do vendedor, este é obrigado a vender o ativo
subjacente. Existem diversos tipos de contrato de futuros, sendo estes os futuros de taxa de juro,
futuros sobre indices de a¢des e sobre a¢des, futuros cambiais, futuros sobre matérias-primas e

mercadorias (commodities) e futuros sobre outros ativos subjacente e outros indices.

As opcdes sdo contratos que se diferenciam dos futuros no facto de que apenas uma parte integra
0 contrato. Assim, a outra parte apenas tem o direito e ndo a obrigacao de efetuar a compra (call
option) ou a venda (put option). Para Custddio & Mota (2008), uma opcdo € um contrato entre
comprador e vendedor, no qual o vendedor espera receber um prémio monetario, dando o
direito, mas ndo a obrigacdo, ao comprador de lhe vender ou comprar uma quantia de um ativo
estipulado. Desta forma, o comprador no pagamento do pre¢o acordado tem o direito, mas néo
a obrigacdo, de poder exigir que o vendedor compre ou venda. Ou seja, uma op¢do é um
contrato celebrado entre duas partes, em que uma parte da o direito ao comprador de comprar
ou vender o ativo mediante uma contrapartida. Os contratos de opg¢des dividem-se em duas
categorias, sendo estas as op¢Oes de compra (call options) e as op¢Oes de venda (put options).

A opcédo de compra é um contrato que da o direito ao comprador de comprar uma quantidade
estipulada do ativo subjacente. Por contrapartida, uma opcao de venda oferece o direito ao
comprador de vender uma determinada quantidade do ativo subjacente. Refere-se ativo
subjacente a a¢des, mercadorias e divisas, ou seja, é 0 ativo onde recai o direito de compra ou
venda (Custddio & Mota, 2008).

Os swaps sao contratos onde existe troca de fluxos de tesouraria, que € o caso das taxas de juro,
matérias-primas e mercadorias, divisas, entre outros. Estes sdo Uteis na gestdo de ativos e de
passivos das empresas. Dentro dos swaps, destacam-se os swaps de taxa de cambio e o swaps

de taxa de juro (Ferreira, 2008).

O valor de um swap de taxa de juro é calculado mediante valor atualizado dos fluxos financeiros
que irdo ocorrer futuramente, em que um dos agentes econOmIcos ira pagar juros a uma taxa
fixa e receber a uma taxa variavel com referéncia a um valor nocional, que é o montante tedrico
de um instrumento derivado, e a um periodo temporal definido. O valor dos swaps de taxa de

cambio deve ser igual a diferenca entre os valores atualizados dos fluxos financeiros expressos
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em cada divisa. Diferencia-se dos swaps de taxa de juro, pois neste caso € necessaria a utilizacdo
de uma taxa de cambio como base para se realizar a ligacdo entre os fluxos financeiros, pois

encontram-se mensurados em moedas diferentes (Esteves, 2013).

Por fim, os contratos forwards ou a prazo, segundo Ferreira (2008), sdo contratos particulares,
ou seja, fora da bolsa e desta forma ndo existe a exigéncia de haver um pagamento inicial a
ambas as partes. Estes contratos sdo realizados mediante a necessidade de cada parte e ndo sdo
padronizados, como acontece com os contratos de futuros. Existem dois tipos de contratos
forward, sendo estes os forward cambiais e os forward de taxa de juro (FRA).

Para Nunes S. (2014), um forward é um contrato a prazo celebrado por duas partes, em que o
comprador assume uma posicao longa e concorda adquirir determinado ativo subjacente com
um preco fixado e uma entrega diferida. O vendedor adota a posi¢éo curta, comprometendo-se

a vender o ativo subjacente nas condicGes que foram antecipadamente definidas no contrato.

Como jé foi referido, a utilizacdo dos derivados financeiros tem como objetivo a cobertura de
riscos. Por conseguinte, os derivados tém sido objeto de uma legislagédo cada vez mais exigente
e minuciosa, 0 que provocou uma exigéncia no aumento de divulgacéo da informacéo financeira

dos instrumentos financeiros, por parte das empresas (Ferreira, 2008).

2.3 Divulgacao da Informacéo Financeira

A divulgagdo da informagdo financeira de uma entidade tem sido reconhecida como parte
importante face a analise que o publico perceciona da situacao financeira de uma empresa, isto
deve-se ao incremento das relacBes a nivel internacional, ao desenvolvimento dos mercados de

capitais e a constante mudanca no contexto empresarial.

Esta divulgacéo é considerada fundamental, pois permite apresentar a situacdo financeira de
uma entidade e que haja uma referéncia com vista a avaliacdo da existéncia de eficacia na
cobertura do risco com a utilizagdo de instrumentos financeiros. Tem, como objetivo, facultar
a informacdo aos stakeholders, facilitando, assim, a avaliacdo econdémica e financeira da

empresa. Esta divulgacdo deve cumprir, como j& referido anteriormente, as normas



internacionais de forma a permitir que haja uma comparabilidade entre entidades (Costa &
Alves, 2014).

As empresas tendem a divulgar mais informagdo financeira para minimizar os custos de
agéncia, que sdo custos provenientes da existéncia de conflitos de interesses numa organizagédo
que surgem quando existe a contratacao de administradores que ficam responsaveis pela tomada
de decisdes e que entram em conflito com os interesses dos acionistas originando o denominado

conflito de agéncia, que por sua vez, gerard o custo de agéncia (Jensen & Meckling, 1976).

Segundo a Comissao do Mercado de Valores e Mobiliarios (CMVM), a elaboracao de estudos
de investimentos, andlise financeira ou outras recomendacfes relativamente a instrumentos
financeiros é um servico auxiliar dos servigos de investimento nos termos da alinea c) do artigo
291.° do CVM. Essa informacdo deve ser completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.
As informacdes divulgadas devem seguir as exigéncias legais para evitar dissemelhancas

injustificadas relativamente ao acesso a informacao privilegiada.

Desta forma, todo o facto que é ocorrido na esfera de atividade do emitente e que ndo seja do
conhecimento publico, mas que possa influenciar o preco dos valores mobiliarios ou outros
instrumentos financeiros, tem de ser imediata e obrigatoriamente divulgado pelo emitente ao
pablico investidor (CMVM, 2021).

2.3.1 Enquadramento Normativo

Em 2002, com o objetivo de harmonizar a contabilidade e obter uma base concetual para que
todas as empresas elaborassem as suas demonstracbes financeiras, € homologado o
Regulamento N° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, tornando obrigatério a
aplicagdo das normas internacionais de contabilidade para as empresas cotados na Bolsa de
Valores (Lemos & Malaquias, 2013).

O primeiro organismo internacional responsavel pela emissdo e revisdo das normas
interpretativas Standing Interpretations Committee (SIC) foi a International Accounting
Standards Committees (IASC). Estas normas passaram a ser uma referéncia na elaboracao das
demonstragdes financeiras para as empresas cotadas. A 1 de abril de 2001 ocorre a substituicéo
da IASC pela International Accounting Standards Board (IASB), que introduziu novos

requisitos as normas internacionais, melhorando-as e criando novas normas internacionais de
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contabilidade, substituindo as SIC pelas atuais International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC). Apenas no ano de 2003 existiu a utilizagdo destas normas
emitidas pelo novo organismo, 1ASB, o qual foi publicado no Regulamento (CE) 1725/2003.
Assim, todas as normas, a partir de 1 de janeiro de 2003, passaram a ser de utilizacdo obrigatdria
por parte das empresas com titulos cotados nas Bolsas de Valores, na elaboragdo das
demonstragdes financeiras e nos relatérios e contas das empresas (Nunes, 2014).

Em 2005, a Comissdo Europeia (CE) emite o Regulamento (CE) 1864/2005 da Comisséo a fim
de adotar as normas International Accounting Standards 32 e 39 (1AS 32 e 1AS 39). A diferenca
entre a IAS e as International Financial Reporting Standards (IFRS) assenta no facto de que
as IAS sdo de aplicacdo obrigatdria para entidades cotadas em bolsas de valores, facilitando a
comparacdo das demonstragdes financeiras. As IFRS também sdo normas internacionais de
contabilidade, ndo sendo, no entanto, direcionadas para o relato financeiro, servindo de apoio a
elaboracdo dos relatorios financeiros, ou seja, apresentam o objetivo de informar sobre a

posicao financeira e os resultados da empresa (Nunes, 2014).

O IASB elabora e publica as IFRS, normas a serem seguidas na apresentacdo das demonstracoes
financeiras. As normas que tratam os instrumentos financeiros derivados séo a IAS 32, a IAS
39,alFRS7ealFRS 9.

2.3.1.1 Norma Internacional de Relato Financeiro 7

A IFRS 7 estabelece os requisitos que as empresas devem seguir no momento da elaboragéo
das suas demonstracfes financeiras, garantindo, assim, que haja a divulgacdo de toda a
informacdo Gtil. Desta forma, proporcionam aos utentes da informacao avaliar a natureza dos
riscos a que, a data do relato, as entidades se encontram expostas. Como ja referido
anteriormente e de acordo com a IFRS 7, os instrumentos financeiros subdividem-se em quatro
categorias, os forwards, os swaps de taxa de juro e cambiais, os futuros e as opgdes, que sdo

designados de instrumentos financeiros derivados.

A IFRS 7, relativamente aos instrumentos financeiros, obriga a divulgacdo dos riscos. Assim,
é de importancia elevada analisar se as empresas que estdo cotadas em bolsa, cumprem ou nédo
com 0s requisitos estabelecidos na norma. As entidades devem aplicar aos instrumentos
financeiros a norma IAS 39, que contém 0s requisitos para reconhecer e mensurar 0S

instrumentos financeiros.
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2.3.1.2 Norma Internacional de Contabilidade 39

A International Accounting Standards (IAS) 39 apresenta os requisitos da contabilidade de
cobertura, a qual é aplicada a todos os instrumentos financeiros, no &mbito da IFRS 9.

Segundo o 89 da norma, um derivado trata-se de um instrumento financeiro que segue trés

caracteristicas:

e 0 seu valor altera-se em resposta a uma mudanca da variavel subjacente: como o pre¢o
de commodities; as taxas de juro; as taxas de cdmbio ou indices;

e ndo existe a necessidade de investimento liquido inicial ou investimento liquido inicial
que seja inferior ao exigido para outros contratos;

e ¢ liquidado numa data futura.

A 1AS 39 cita, como regra geral, que os instrumentos financeiros derivados apresentem o
seguinte tratamento contabilistico: o reconhecimento como ativos ou passivos financeiros
sejam mensurados ao justo valor; as alteracfes que resultem do justo valor devem ser
reconhecidas como lucros ou prejuizos do periodo e desconhece-se um ativo ou passivo

financeiro quando o instrumento derivado for extinto.

No entanto, prevé a possibilidade de disposi¢Oes especiais para a contabilizacdo das atividades
de cobertura de riscos, isto, se 0s requisitos exigidos pelo 888 sejam conjuntamente observados.
A contabilidade de cobertura, de acordo com o 885, reconhece os efeitos de compensacgado nos
lucros ou prejuizos quando ocorrem altera¢fes nos justos valores do instrumento de cobertura
e do item coberto. Segundo o 888 da IAS 39, exige-se que no inicio da cobertura exista
documentacao formal do relacionamento da cobertura e também do objetivo e estratégia de
gestdo do risco da entidade. A documentacdo devera contemplar o instrumento de cobertura, o
item ou transacdo coberto, a natureza do risco que sera coberto e a forma como a entidade vai
avaliar a eficicia do instrumento de cobertura na compensagdo da exposicao as alteracdes no

justo valor ou nos fluxos de caixa do item coberto respeitante ao risco coberto.

Na IAS 39 encontram-se definidos os trés tipos de relacdo de cobertura, tais como: a cobertura
de justo valor; a cobertura de fluxo de caixa e a cobertura de um investimento liquido em

unidades operacionais estrangeiras.
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O modelo de contabilizacéo de cobertura do justo valor refere que a variagdo do justo valor do
instrumento de cobertura tem de ser reconhecida nos lucros ou prejuizos, assim como a variacdo
do justo valor do item coberto deve ser ajustada a quantia escriturada e reconhecida nos lucros

Ou prejuizos.

O método de contabilizacdo de cobertura de fluxos de caixa refere que o efeito do justo valor
do instrumento de cobertura, determinado como consequéncia de uma cobertura eficaz, deve
ser reconhecido em capitais préprios. No entanto, a parte ineficaz do ganho ou perda que resulte

do instrumento de cobertura devera ser reconhecido nos lucros ou prejuizos.

Por fim, o método de cobertura de investimento liquido em unidades operacionais estrangeiras
consiste em cobrir a exposicao relativamente a flutuacdes cambiais nos investimentos liquidos
nas subsidiarias em moeda estrangeira. A contabilizacdo de uma cobertura de um item
monetario, como parte do investimento liquido, deve ser semelhante as coberturas de fluxos de

caixa.
2.3.1.3 Norma Internacional de Relato Financeiro 9

A IFRS 9 foi publicada para proporcionar um ajuste a IAS 39, proporcionando uma maior
facilidade no reconhecimento das perdas por empréstimo, ou seja, provocar uma diminui¢édo no
tempo que ocorria no reconhecimento das perdas por imparidades de créditos, uma vez que a

IAS 39 apresenta um elevado grau de complexidade.

Relativamente a contabilidade de cobertura, segundo a IFRS 9, uma relacdo de cobertura deve
cumprir alguns requisitos, tais como: entre o item coberto e o instrumento de cobertura devera
existir uma relacdo econémica; as alterac6es de justo valor que resultam da relacdo economica
ndo sdo dominadas pelo efeito do risco de crédito; o racio de cobertura da relacdo de cobertura
resulta da quantidade do item coberto que uma entidade cobre efetivamente e da quantidade do
instrumento de cobertura que a entidade utiliza efetivamente para cobrir essa quantidade do

item coberto.
2.3.1.4 Norma Internacional de Contabilidade 32

A IAS 32 é aplicado pelas entidades a todos os tipos de instrumentos financeiros, ou seja, aplica-

se a contratos de compra ou venda de um item nédo financeiro que pode ser liquidado em
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numerario ou outro instrumento financeiro. A norma define como instrumento financeiro,
qualquer contrato que dé origem a um ativo financeiro de uma entidade e a um passivo

financeiro ou instrumento patrimonial de outra entidade.

Relativamente ao ativo financeiro, este é definido como qualquer ativo que seja: fluxo de caixa;
um instrumento de equidade de outra entidade ou um direito contratual (receber dinheiro ou
ativos financeiros de outra entidade ou trocar ativos financeiros ou passivos com outra
entidade). Um passivo financeiro trata-se de qualquer responsabilidade que seja uma obrigacgéo

contratual.

Segundo a IAS 32, os instrumentos financeiros devem ser contratuais e o dinheiro € tratado
como um ativo financeiro por representar um meio de troca, servindo de base para que todas as

transagdes sejam mensuradas e reconhecidas nas demonstrac6es financeiras.

2.4 Estudos Efetuados aos Instrumentos Financeiros Derivados

O aumento da utilizagdo de instrumentos financeiros derivados amplificou consequentemente
0 interesse a utilizacdo das demonstracdes financeiras por parte dos utentes, que exigem uma
informacdo cada vez mais detalhada. Desta forma, como ja referido anteriormente, os
organismos emissores das normas de contabilidade tém vindo a realizar normas especificas para

os instrumentos financeiros derivados.

Existem diversos estudos realizados a analise dos fatores determinantes do nivel de divulgacéo

de informacgdo sobre instrumentos derivados. Apresentam-se de seguida, alguns desses estudos.

O estudo realizado por Chalmers (2001) foi executado durante os anos de 1992 a 1998 e
consistiu na analise das demonstracfes financeiras de 140 da totalidade das 500 maiores
empresas australianas ndo financeiras. Este estudo teve como objetivo estudar a evolugéo nos
niveis de informacdo divulgada relativamente a operacgdes relacionadas com os instrumentos
derivados. Para a realizacdo do estudo, recorreram a um indice de divulgagédo de informacéo
voluntaria (VRDI), que foi realizado com a referéncia no indice Bolsista Australiano, ED 65,
do Australian Accounting Standards Board (AASB) e na norma sectorial publicada pela

Australian Society Corporate Treasurers (ASCT).
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Dividiram o periodo temporal em trés momentos como, citado por Lemos, Rodrigues, & Ariza,
(2009):

e entre 1992 e 1994, periodo no qual a informacdo divulgada era de caréater
voluntaria;

e entre 1995 e 1997, onde a informacdo divulgada ja era de carater voluntéria
coerciva, pois houve a publicagdo de uma norma, pela ASCT;

e eem 1998, periodo em que a divulgacdo de informacéo passou a ser obrigatoria.

Concluiram com a realizacdo do teste a igualdade do indice, que o valor médio do indice é
estatisticamente diferente para todos os periodos que foram analisados, ocorrendo uma
dissemelhanca mais acentuada no periodo entre 1994 e 1995 e entre 1997 e 1998. Isto deveu-
se a alteracdo que existiu na mudanca do regime de voluntario para coercivo e de coercivo para
efetivamente obrigatorio. Concluiu-se também, que no periodo onde a informacé&o era coerciva,
as grandes empresas divulgaram uma maior quantidade de informacdo voluntaria, como citado

por Lemos, Rodrigues, & Ariza, (2009).

O estudo realizado no periodo de 1998 por Marshall & Weetman (2002) consistiu na
comparacdo das empresas dos Estados Unidos com as do Reino Unido no que diz respeito ao
cumprimento das exigéncias do normativo quanto a divulgacdo qualitativa sobre as operacoes
de gestdo de risco cambial. O estudo incidiu na analise de 30 empresas de cada pais com o
objetivo de analisar o nivel da divulgacdo acerca das operacGes de risco cambial. Também
analisaram a possivel existéncia de desigualdade da informacdo entre os utilizadores e 0s
gestores, sendo esta designada de Teoria da Assimetria da Informacéo, como citado por Lemos,
Rodrigues, & Ariza, (2009).

As conclus0es retiradas deste estudo foram as seguintes: o Reino Unido divulgava informacéo
da cobertura de risco mediante os instrumentos ndo derivados e medidas do Governo das
Sociedades, o que ndo acontecia nos Estados Unidos. Os EUA divulgavam informagéo
associada a cobertura de riscos através da utilizagdo de instrumentos financeiros derivados e
ndo se cumpria com a totalidade das normas. Relativamente a dissemelhanca da informacéo
entre 0s gestores e os utilizadores, conclui-se que existia uma divulgacdo de menor informagéo
nas entidades que apresentam uma elevada exposicdo ao risco, contrariamente as que

apresentam uma menor exposi¢cdo. Os resultados que foram obtidos com este estudo
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evidenciaram que, cerca de 46% das empresas do Reino Unido, apresentam um elevado indice
de divulgagdo comparativamente com as empresas dos Estados Unidos que apresentavam cerca
de 39% (Marshall & Weetman, 2002).

Ja o estudo de Hassan consistiu na utilizacdo de um indice de divulgacao para averiguar se a
informacao divulgada relativamente aos instrumentos financeiros derivados era de qualidade e
se existia transparéncia. Pretendeu analisar a relagdo que existia entre as caracteristicas das
empresas, o valor relevante da informacéo sobre os derivados e a informacao divulgada. Para
efetuar o estudo, foram analisados os relatorios anuais de 137 empresas australianas que
pertenciam a industria extrativa relativamente aos anos econdémicos de 1998 a 2001.
Concluiram que houve um aumento na qualidade da informacéo divulgada pelas empresas que

utilizam os instrumentos financeiros derivados (Hassan, 2004).

Os autores Lopes & Rodrigues (2007) analisaram as determinantes do nivel de divulgacdo de
informacdo sobre os instrumentos financeiros nas empresas portuguesas cotadas em bolsa.
Utilizaram, para a realizacdo do estudo, como variavel, um indice de divulgacdo voluntaria com
base nos requisitos da IAS 32 e IAS 39. Analisaram os Relatorios e Contas anuais de todas as
empresas cotadas na bolsa portuguesa referentes ao ano 2001. As conclusdes retiradas
relativamente aos fatores que determinam a divulgacdo da informag&o sobre os instrumentos
financeiros foram o tamanho da empresa, 0 sector econémico, o tipo de auditor e o facto de a

empresa estar cotada em mais do que um mercado regulamentado.

Bartram, Gregory, & Jennifer (2006) realizaram um estudo sobre os fatores que determinam a
utilizacdo de contratos de derivados, assim como a sua divulgacdo. Este estudo foi realizado
numa amostra variada de empresas, que se situavam em 47 paises, com o intuito de avaliar o

efeito da utilizacdo de derivados para conseguirem medir o risco e o valor.

Com arealizacéo de testes univariados, verificaram que a utilizacao de derivados tem tendéncia
a ser maior em empresas cujo risco de taxa de juro, risco cambial e o preco dos commoditties é

maior.

Verificaram ainda que as empresas que utilizam instrumentos derivados apresentam valores
estimados de risco total e sistematico mais baixos e que as entidades que utilizam derivados sdo
as que se encontram mais expostas ao risco cambial, risco de taxa de juro, bem como ao risco

do preco de commoditties. Os autores evidenciaram que os fatores que determinam o uso de
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instrumentos derivados se devem ao facto de os instrumentos financeiros derivados

minimizarem os riscos (Bartram, Gregory, & Jennifer, 2006).

Lemos, Rodrigues, & Ariza (2009) estudaram as determinantes do nivel de divulgacdo de
informacdo acerca dos instrumentos derivados. Apresentaram, como amostra, as empresas

portuguesas cotadas na Euronext Lisbon para o ano de 2004.

A variavel dependente consistiu na construcio de um indice de Divulgacio (ID) que continha

um total de 35 itens. Relativamente as variaveis independentes, foram estudadas as seguintes:

e Dimensdo da Empresa;

e Concentracao de Capital;

e Participagio dos Orgdos de Administracdo e Fiscalizagdo no Capital;

e Rentabilidade;

e Endividamento;

e Diretores Independentes;

e Investigacdo e Desenvolvimento;

e Qualidade do Auditor Externo;

e Aumento de Capital,

e Existéncia de Planos de Atribuicdo de Agdes e/ou de Opgdes de Aquisicdo de Agdes;

e Sector Econémico.

Quando os autores realizaram uma analise multivariada, chegaram a conclusdo de que o fator
determinante do nivel de divulgacédo era a variavel dimensdo da empresa. Quando realizaram
uma analise univariada, chegaram a conclusdo de que os fatores explicativos do nivel de
divulgagdo eram as variaveis: qualidade do auditor externo; nivel de endividamento; existéncia

de planos sobre accdes e sector de atividade.

O estudo elaborado por Pereira (2019) compreendeu a analise do cumprimento dos requisitos
de divulgacéo dos instrumentos financeiros derivados. A sua amostra consistiu na analise as 17

empresas que incorporavam o PS120 na Euronext Lisbon para o periodo de 2015 a 2017.

Como variével dependente utilizou um ID com um total de 37 itens de divulgacéo e apresentou

as seguintes variaveis independentes:
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e Dimenséo da Empresa;

¢ Rentabilidade;

e Tipo de Auditor Externo;
e Desempenho;

e Cotacdo.

Ap0és a investigacdo realizada, chegou a conclusdo de que a variavel que influencia o nivel de
divulgacdo de informacéo financeira sobre os instrumentos financeiros é a variavel dimensdo
da empresa, ou seja, concluiu que quanto maior é a empresa, maior € a probabilidade de prestar

informacao relativamente aos instrumentos financeiros.
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3.

Metodologia

Neste ponto analisam-se os objetivos do estudo; a recolha dos dados e a caraterizacdo da
amostra e a descri¢do das variaveis, assim como do procedimento realizado para a elaboragéo

do presente estudo.

3.1 Objetivos do estudo

O presente estudo tem como objetivo analisar as empresas cotadas no indice PS120, na Euronext
Lisbon, relativamente aos fatores que podem influenciar a divulgagdo da informagé&o financeira

de cada empresa, no que diz respeito aos instrumentos financeiros derivados.

Para realizar o estudo € utilizado um conjunto de indices com apoio nos estudos de Lemaos,
Rodrigues, & Ariza (2009) e de Pereira (2019) que seguem os critérios descritos na norma IFRS
7 e sdo elaborados com base nos seguintes estudos: analise a divulgacdo dos instrumentos de
derivados de Marshall & Weetman (2002); analise das determinantes do nivel de divulgacdo de
informacao sobre os instrumentos financeiros nas empresas portuguesas cotadas em bolsa de
Teixeira Lopes & Lima Rodrigues (2007); analise aos fatores determinantes da divulgacéo de
informacdo relativamente a operagdes com instrumentos derivados de Hassan (2004) e analises
relativas a utilizacdo de contratos de derivados de Bartram, Gregory, & Jennifer (2006).

Posteriormente, analisam-se os Relatorios e Contas das empresas com o objetivo de se recolher
os dados necessarios para o presente estudo. Utiliza-se também a base de dados SABI para se
obter os dados das variaveis para verificar se estas influenciam a quantidade e a qualidade da
informacdo divulgada. As variadveis definidas com base nos estudos de Lemos, Rodrigues, &
Ariza (2009) e Pereira (2019) séo: a rentabilidade, o tipo de auditor externo, o endividamento

e a dimenséo da empresa.

Apbs ser realizada a recolha dos dados, séo aplicados testes e técnicas estatisticas no programa
Statistical Package for Social Sciences (SPSS) para gerar os resultados, que por sua vez, vao

ser alvo de anélise.
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3.2 Recolha dos Dados e Caraterizacdo da Amostra

Com o trabalho de recolha dos dados realizado, retne-se as informacdes necessarias para se
realizar o presente estudo. Ou seja, sdo analisados os Relatorios e Contas anuais, que se
encontram disponibilizados nas paginas WEB de cada uma das empresas cotada na Euronext
Lisbon. Apo6s recolha dos dados utiliza-se a base de dados SABI para se obter os dados das

variaveis a estudar, sendo elas as seguintes:

e endividamento;
e dimensdo da empresa;
e rentabilidade;

e e 0 tipo de auditor.

Das empresas cotadas na Euronext Lisbon, vai-se analisar apenas as empresas que integram o

indice PSI20, que englobam um total de 18 empresas:

Tabela 1- Caraterizacdo da Amostra

AMOSTRA
NOS, SGPS;

SONAE;
SEMAPA;

REN-REDES ENERGETICAS NACIONAIS, SGPS, S.A;

THE NAVIGATOR COMPANY;

PHAROL, SGPS, S.A;

NOVABASE, SGPS;

MOTA-ENGIL, SGPS, SA ;

JERONIMO MARTINS SGPS, S.A;

IBERSOL, SGPS;

GALP ENERGIA-NOM;

RAMADA;

EDP;

CTT CORREIS PORTUGAL, S.A.;

CORTICEIRA AMORIM;

BANCO COMERCIAL PORTUGUES S.A. - Millennium BCP;
ALTRI SGPS;

EDP RENOVAVEIS.
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3.3 Variavel Dependente

De acordo com a metodologia de Teixeira Lopes & Lima Rodrigues (2007), mencionada no
estudo de Lemos, Rodrigues, & Ariza (2009), construiu-se um indice de divulgacéo (ID) que
permitiu analisar o nivel de divulgacdo da informacdo financeira referente aos instrumentos

financeiros derivados, tendo como base a IFRS 7.

O ID contém um total de 37 itens classificados em cinco categorias principais. Como se pode
verificar no Anexo | do presente trabalho, as cinco categorias sdo: politicas contabilisticas;
informacdo especifica sobre riscos decorrentes da utilizagdo de instrumentos financeiros
derivados; operacdes que ndo se qualificam para efeitos de contabilidade de cobertura;

contabilidade de cobertura e o justo valor.

Verifica-se, aquando da analise aos Relatorios e Contas das empresas, se um dos itens é ou nao

divulgado, atribuindo-se a cada um dos itens uma ponderacdo de 0 ou 1, em que:

e 0o item ndo é divulgado;

e ¢ 1o0item é divulgado.

O ID trata-se de um indice ndo ponderado, ou seja, assume-se que todos 0s itens considerados
tém 0 mesmo nivel de importancia para os diversos utilizadores das demonstracdes financeiras.

Desta forna, o valor do ID é obtido através da seguinte formula:

e

IDi = Z ej/e

j=1
Fonte: Lemos, Rodrigues, & Ariza (2009)

Em que:
IDi Indice de Divulgacio da empresa i;
ej Elemento de divulgacédo sobre instrumentos derivados j em anélise.
Representa uma variavel dicotémica, que assume o valor de 0, se 0
elemento j ndo é divulgado e o valor de 1, se o elemento j e divulgado.
e  Numero maximo de elementos analisados.

Tabela 2 — Legenda dos itens da formula para determinar o IDi
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3.4 Variaveis Independentes

Com o objetivo de verificar se o nivel de divulgacdo da informacéo financeira pode ser, de certa
forma, influenciado pelas seguintes variaveis: endividamento; dimensdo da empresa;
rentabilidade e tipo de auditor, procede-se a analise das mesmas, tendo por base os estudos

realizados por Lemos, Rodrigues, & Ariza (2009) e Pereira (2019).
3.4.1 Endividamento

O nivel de endividamento influencia a quantidade de informacéo financeira divulgada, uma vez
que, os custos de agéncia tendem a ser mais elevados em empresas com maior endividamento.
Os custos de agéncia séo custos provenientes da existéncia de conflitos de interesses numa
organizacao, que surgem quando h4 a contratacdo de administradores que ficam responsaveis
pela tomada de decisdes e que entram em conflito com os interesses dos acionistas originando
o denominado conflito de agéncia, que por sua vez, gerara o custo de agéncia. As empresas
tendem a divulgar mais informag&o com objetivo de reduzir os custos de agéncia. E evidente
que um nivel mais elevado de endividamento provoca uma percecao mais aflorada de risco por
parte dos investidores. Sendo assim, é de esperar que as empresas apresentem maior nivel de

divulgacdo da informacédo financeira (Jensen & Meckling, 1976).

Para se proceder ao estudo desta variavel sera utilizado o seguinte calculo:

Total do Passivo

Endividamento = .
Total do Ativo

Fonte: Lemos, Rodrigues, & Ariza (2009)
Para estudar a variavel endividamento, apresentam-se as seguintes hipéteses:

Ho: N&o existe uma relagdo significativa entre o endividamento da empresa e o nivel de

informacdo divulgada relativamente aos instrumentos financeiros derivados.

H1: O nivel de informacao divulgada relativamente aos instrumentos financeiros derivados é

maior no caso das empresas com menor endividamento.
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3.4.2 Dimensdo da Empresa

A variavel independente “dimensdo da empresa” é um fator de relevancia para o nivel de
divulgacdo da informacdo financeira. As empresas que apresentam uma maior dimensao
tendem a ter uma maior probabilidade de utilizarem instrumentos financeiros derivados, isto
deve-se ao facto de se encontrarem mais expostas a riscos de mercado (Lemos, Rodrigues, &
Avriza, 2009).

A dimensdo de uma empresa pode ser medida atraves do numero de trabalhadores, do volume

de negdcios ou do ativo total (Lemos, Rodrigues, & Ariza, 2009).

Hassan (2004), no seu estudo, utilizou o total do ativo para comprovar se a relacdo entre a
dimensdo da empresa e o nivel da informac&o era significativa. Ndo havendo justificacdo tedrica
para fundamentar a utilizacdo de uma determinada medida, no presente estudo, a variavel

“dimensdo da empresa” vai ser representada pelo total do ativo anual de cada empresa.

Assim sendo, para a variavel “dimensdo da empresa”, as hipoteses em estudo sdo (Lemos,
Rodrigues, & Ariza, 2009):

Ho: N&o existe uma relacéo significativa entre a dimenséo da empresa e o nivel de divulgagédo

de informacéo relativa aos instrumentos financeiros derivados.

Hi: As empresas de maior dimensdo apresentam maior nivel de divulgacdo de informacgéo

relativa aos instrumentos financeiros derivados.
3.4.3 Rentabilidade

A rentabilidade é a variavel que vai medir a eficiéncia empresarial. De acordo com Bartram,
Gregory, & Jennifer (2006), hd evidéncias de que empresas com maior rentabilidade
apresentam menor probabilidade de se envolverem em custos financeiros e, desta forma,
apresentam menor possibilidade de usarem instrumentos financeiros derivados para efetuar
coberturas de riscos. Contudo, quando os autores realizam uma analise univariada, chegam a
concluséo de que existe evidéncia empirica da existéncia de uma associagdo positiva entre a

variavel rentabilidade e a utilizagdo de instrumentos financeiros derivados.
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No presente estudo, € utilizado apenas o réacio da rentabilidade dos capitais proprios para se
proceder ao estudo da varidvel independente rentabilidade. Desta forma, sera aplicada a

seguinte férmula para obtermos a rentabilidade dos capitais proprios:
Resultado Liquido

ROE = x 100
Capital Préprio

Fonte: Lemos, Rodrigues, & Ariza (2009)

As hipoteses em estudo definidas para a variavel rentabilidade s&o:

Ho: N&o existe uma ligacdo significativa entre a rentabilidade da empresa e o nivel de

divulgacao de informagé&o relativa aos instrumentos financeiros derivados.

H1: O nivel de informacéo divulgada relativa aos instrumentos financeiros derivados é superior

no caso das empresas que apresentem uma maior rentabilidade.
3.4.4 Tipo de Auditor

A variavel “tipo de auditor” influencia a qualidade e o nivel da informacdo divulgada nos
Relatérios e Contas das entidades. Desta forma, é de esperar que o nivel de informacédo
divulgada aumente mediante a qualidade do auditor. As sociedades de auditoria apresentam
uma preocupacao acrescida relativamente a percecao que o mercado tem da sua qualidade, bem
como das consequéncias que podem sofrer pelo facto de auditarem empresas que ndo divulgam
toda a informacao recomendada (Lemos, Rodrigues, & Ariza, 2009).

De acordo com Yang Lan, Wang, & Zhang (2013), os relatorios financeiros das empresas que
sejam auditados por auditores com elevada reputagio, sendo estes, pertencentes as Big 4%, sdo
vistos como relatdrios de grande credibilidade e qualidade. Ou seja, o facto da informacéo
divulgada nos Relatorios e Contas ser auditada por uma Big 4, ird provocar um aumento no
nivel de informacdo divulgada e na sua qualidade, o que ndo acontece com os Relatorios e

Contas que ndo sdo auditados por uma empresa de auditoria pertencente a Big 4.

4 Big 4 ¢ a terminologia utilizada quando se referem as quatro maiores empresas especializadas em auditoria e
consultoria. As empresas que fazem parte deste grupo sdo: EY, PwC, Deloitte e KPMG (Queirds, 2015).
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Desta forma, para estudar a variavel, tipo de auditor, iremos investigar se as empresas em
andlise sdo auditadas por uma das Big 4. Assim, as hipoteses em estudo definem-se da seguinte

maneira;

Ho: N&o ha uma relacdo significativa entre o tipo de auditor da empresa e o nivel de divulgagéo

da informacéo relativamente aos instrumentos financeiros derivados.

H1: H& uma relacdo significativa entre o tipo de auditor da empresa e o nivel de divulgacéo da

informacao relativamente aos instrumentos financeiros derivados.

3.5 Exclusao da Amostra

Apbs o estudo realizado ao indice de Divulgacio, concluiu-se que trés empresas: a Pharol; a
Galp Energia e a CTT ndo divulgam informagdo referente aos instrumentos financeiros

derivados e, desta forma, estas empresas nao véo ser incluidas no estudo.

Relativamente a auditoria efetuada nas empresas nos anos em estudo, concluiu-se que as
empresas sao auditadas por uma das Big 4 e, desta forma, a variavel “tipo de auditor” ndo vai
ser incluida no estudo, uma vez que, ndo nos permite concluir se existe uma relagdo significativa
entre o tipo de auditor da empresa e o nivel de divulgacdo da informacédo relativamente aos

instrumentos financeiros derivados, visto serem todas auditadas por uma Big 4.

Para o tratamento dos dados utiliza-se 0 programa estatistico Statistical Package for Social
Sciences (SPSS) para se realizarem o0s testes estatisticos necessarios para este estudo.
Inicialmente, vai ser realizado um teste a normalidade dos dados através dos testes de Shapiro-
Wilk (S-W) ou de Kolmogorov-Smirnov (K-S). Os testes K-S e S-W calculam o parametro p-
value, que é entendido como a medida de concordancia entre os dados e a hipétese nula ( Ho: a
amostra segue uma distribuicdo normal). Quanto menor for o valor do p-value, menor é a
firmeza entre os dados e a hipétese nula. Sendo assim, a regra adotada para saber se, a
distribuicdo é ou ndo normal, ocorre da seguinte forma: se o valor do p-value < a , rejeita-se
Ho, ou seja, ndo se pode admitir que o conjunto de dados apresenta distribui¢cdo normal se o
valor do p-value > o , ndo se rejeita Ho, ou seja, a distribuicdo normal é uma distribuigdo

possivel para o conjunto de dados em questdo. Apesar de ser importante a realizago destes dois
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testes para testar a normalidade dos dados, o0 estudo vai concentrar-se no teste de S-W, visto
estarmos a trabalhar com amostras pequenas (Lopes, Castelo Branco, & Soares, 2013).

Depois da verificacdo da normalidade das variaveis, vai analisar-se as correlacfes entre elas,
que serdo verificadas através da utilizacdo dos Coeficientes de Correlacdo de Spearman, uma
vez que, € o coeficiente mais robusto quando estamos perante amostras mais pequenas e este
ndo apresenta sensibilidade quando existe a presenca de outliers® nas amostras. Desta forma,
sera analisado o Coeficiente de Correlacdo Linear de Spearman, dado pela letra R, com o
objetivo de se escolherem as variaveis que apresentam uma forte correlagdo com o ID. O valor
de R pode variar, de -1 a 1, e este valor mede o grau de associacdo linear entre as variaveis, ou
seja, através do teste de hipdteses conseguimos verificar se, realmente, existe ou ndo correlacédo
entre as varidveis. Uma correlacdo linear positiva com o ID ocorre quando existe uma

correlacdo mais proxima de 1 (Martins, 2014).

Deste modo, as hipdteses consideradas para estudar a correlagdo entre as varidveis atraves do

Coeficiente de Correlacdo de Spearman sdo (Pereira, 2019):
Ho: N&o existe correlagdo entre as variaveis em estudo.

H1: Existe correlagdo entre as variaveis em estudo.

> Um Outlier ¢ definido pela relagdo de distanciamento que tem com as restantes observacdes que fazem parte da
amostra, pode-se denominar estas observagdes, por anormais, extremas, etc, (Figueira, 2012).
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4. Analise aos Resultados

No seguimento da informac&o recolhida, sdo aplicados os testes estatisticos com o objetivo de
estudar quais variaveis influenciam o nivel de divulgacdo da informacdo financeira das

empresas, que vao ser realizados através do programa estatistico SPSS.

4.1 Analise Bivariada

No presente estudo, estamos perante analises quantitativas e, desta forma, vai ser utilizada a
andlise bivariada relativa aos exercicios econdmicos de 2018-2020, visto ser a mais adequada
para estas analises. Trata-se de uma técnica estatistica que avalia a relacdo entre duas variaveis.
No decorrer do estudo, vdo-se apresentar e analisar os resultados globais de todas as empresas
nos anos em estudo: 2018, 2019 e 2020.

A Tabela 3 apresenta o output relativo aos testes de normalidade das variaveis independentes

para os trés anos em estudo.

Testes de Normalidade

Kolmogorov-Smirnov@ Shapiro-Wilk
Estatistica gl Sig. Estatistica gl Sig.
Endividamento ,162 45 ,005 ,946 45 ,034
Dimenséo ,209 45 ,000 ,834 45 ,000
Rentabilidade ,182 45 ,001 ,873 45 ,000

a. Correlagéo de Significancia de Lilliefors
Tabela 3 - Output Testes de Normalidade, SPSS (2022)

Considerando um nivel de significancia de 0,01, conclui-se que a variavel “endividamento”
segue distribuicdo normal, pois o p-value é superior ao nivel de significancia e, desta forma,
néo se rejeita Ho, ou seja, a distribuicdo normal é uma distribuicdo possivel para o conjunto de
dados em questdo. Relativamente as restantes variaveis, estas ndo seguem distribuicdo normal,
uma vez que, ambas apresentam um valor do p-value inferior ao nivel de significancia. Desta
forma, rejeitam-se as hipdteses nulas, ou seja, ha evidéncia estatistica de que ndo se pode

admitir que o conjunto de dados apresenta distribuicdo normal.
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Apos se proceder a analise da normalidade, segue-se a anélise a correlacdo das variaveis, a qual
originou o output apresentado na Tabela 4, onde se encontra o Coeficiente de Correlagédo

Ordinal de Spearman.

Correlacdes
indice_de_

Divulgacdo Endividamento Dimensdo Rentabilidade

indice_de_Divulgagdo Coeficiente de Correlagéo 1,000 277 489" ,263
Sig. (2 extremidades) . ,066 ,001 ,081
N 45 45 45 45
Endividamento Coeficiente de Correlacéo 277 1,000 -,003 -,082
Sig. (2 extremidades) ,066 . ,983 ,594
N 45 45 45 45
Dimenséo Coeficiente de Correlagéo ,489 -,003 1,000 -,032
Sig. (2 extremidades) ,001 ,983 . ,833
N 45 45 45 45
Rentabilidade Coeficiente de Correlacéo ,263 -,082 -,032 1,000
Sig. (2 extremidades) ,081 ,594 ,833
N 45 45 45 45

Tabela 4 - Output Coeficiente de Correlacdo de Spearman, SPSS (2022)

Ao analisar o Coeficiente de Correlacéo de Spearman, verifica-se que ndo existe uma correlacéo
entre o indice de divulgacdo e as varidveis. No entanto, a variavel “dimensdo da empresa” é a
variavel que apresenta uma maior possibilidade de correlacdo com o ID, mas é apenas uma

correlagdo moderada, visto o valor do coeficiente de correlagédo ainda estar distante de 1.

Tendo em conta um nivel de significancia de 5%, rejeita-se Ho quando o p-value é inferior ao

, Sl . o ~ v 0.001
nivel de significancia. A variavel “dimensdo da empresa” apresenta um p — value = —

IR

0,000 < «a (0,05) e a variavel “rentabilidade” apresenta um p — value = % = 0,041 <

a (0,05). Desta forma, conclui-se que ha evidéncia estatistica de que existe uma correlagdo

entre o indice de divulgacéo e as variaveis “dimensdo da empresa” e “rentabilidade”.
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4.2 Analise Bivariada Anual

Apresentam-se, de seguida, os resultados dos testes realizados anteriormente, por cada ano de

estudo.
Testes de Normalidade
Kolmogorov-Smirnov@ Shapiro-Wilk
Ano Estatistica gl Sig. Estatistica gl Sig.
Endividamento 2018 ,157 15 ,200" ,918 15 ,182
2019 ,202 15 ,102 ,945 15 ,452
2020 ,158 15 ,200" ,967 15 ,810
Dimenséo 2018 ,204 15 ,095 ,850 15 ,018
2019 ,205 15 ,090 ,842 15 ,014
2020 ,210 15 ,074 ,848 15 ,017
Rentabilidade 2018 ,212 15 ,068 ,911 15 ,139
2019 ,200 15 111 ,844 15 ,014
2020 ,279 15 ,003 ,841 15 ,013

Tabela 5 - Output Testes Normalidade para os 3 anos em estudo, SPSS (2022)

Supondo um nivel de significancia de 1%, conclui-se que, no ano de 2018, as varidveis
“endividamento”, “dimensdo da empresa” e “rentabilidade” seguem distribui¢cdo normal, ou

seja, ndo se rejeita Ho, pois o p-value é superior ao nivel de significancia.

Também no ano de 2019, conclui-se que as variaveis “endividamento”, “dimensdo da empresa”
e “rentabilidade” seguem distribuicdo normal, uma vez que, o p-value é superior ao nivel de

significancia, logo, ndo se rejeita a hipotese nula.

Por fim no ano de 2020, conclui-se, assim como nos anos anteriores, que as trés variaveis em
estudo seguem distribuicdo normal, pois o p-value é superior ao nivel de significancia e, desta

forma, néo se rejeita Ho.

Conclui-se assim, que para cada ano em estudo, as variaveis “endividamento”, “dimensao da

empresa” e “rentabilidade” seguem distribuicdo normal.
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4.2.1 Anoem Analise 2018

Através da Tabela 6, analisa-se o coeficiente de correlacdo de Spearman para 0 ano em estudo

2018.

Correlacdes

indice_de_

Divulgacdo Endividamento Dimensdo Rentabilidade

indice_de_Divulgacio

Endividamento

Dimenséo

Rentabilidade

Coeficiente de Correlacéo
Sig. (2 extremidades)

N

Coeficiente de Correlagéo
Sig. (2 extremidades)

N

Coeficiente de Correlagéo
Sig. (2 extremidades)

N

Coeficiente de Correlagéo
Sig. (2 extremidades)

N

1,000

15
,278
,317

15
,510
,052

15
,090
,751

15

,278 ,510 ,090
,317 ,052 ,751
15 15 15
1,000 ,039 -,221
,889 ,428
15 15 15
,039 1,000 ,121
,889 . ,666
15 15 15
-,221 ,121 1,000
,428 ,666
15 15 15

Tabela 6 - Output Coeficiente de Correlacdo de Spearman para o ano em estudo 2018, SPSS (2022)

Pode concluir-se, para um nivel de significancia de 5%, que existe correlacdo entre o indice de

divulgacdo e a variavel “dimensdo da empresa”, pois esta apresenta um p — value = ——

0.052

R

2

0,026 < a (0,05), e como € inferior ao nivel de significancia rejeita-se Ho. Desta forma, ha

evidéncia estatistica de que existe correlacdo entre a variavel “indice de divulgagdo” e a variavel

“dimensédo da empresa”.
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4.2.2 Anoem Analise 2019

Observa-se o coeficiente de correlacdo de Spearman para o ano em estudo 2019, na Tabela 7.

Correlacdes

indice_de_
Divulgacdo Endividamento Dimenséo Rentabilidade
indice_de_Divulgagdo  Coeficiente de Correlagéo 1,000 ,367 ,489 ,240
Sig. (2 extremidades) . ,178 ,064 ,389
N 15 15 15 15
Endividamento Coeficiente de Correlacao ,367 1,000 ,036 -,029
Sig. (2 extremidades) ,178 . ,899 ,919
N 15 15 15 15
Dimenséo Coeficiente de Correlacdo ,489 ,036 1,000 -,239
Sig. (2 extremidades) ,064 ,899 . ,390
N 15 15 15 15
Rentabilidade Coeficiente de Correlacao ,240 -,029 -,239 1,000
Sig. (2 extremidades) ,389 ,919 ,390
N 15 15 15 15

Tabela 7 - Output Coeficiente de Correlacdo de Spearman para o ano em estudo 2019, SPSS (2022)

Conclui-se, para um nivel de significancia de 5%, que existe correlacdo entre o indice de

divulgacdo e a variavel “dimensdo da empresa”, pois esta variavel apresenta um p — value =
0.064 .. .y . , C A -
— - =0032< «a (0,05), e, desta forma, rejeita-se a hipdtese nula, ou seja, ha evidéncia

estatistica de que existe correlagdo entre a variavel “indice de divulgacdo” e a varivel

“dimensdo da empresa”.
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4.2.3 Ano em Analise 2020

Na Tabela 8 estuda-se o coeficiente de correlacdo de Spearman para o ano em estudo, 2020.

Correlacdes

indice_de_

Divulgacdo Endividamento Dimensdo Rentabilidade

indice_de_Divulgacdo Coeficiente de Correlacdo 1,000 ,242 ,498 ,466
Sig. (2 extremidades) . ,385 ,059 ,080
N 15 15 15 15
Endividamento Coeficiente de Correlacéo ,242 1,000 -,057 ,043
Sig. (2 extremidades) ,385 . ,840 879
N 15 15 15 15
Dimenséao Coeficiente de Correlagcéo ,498 -,057 1,000 -,068
Sig. (2 extremidades) ,059 ,840 . ,810
N 15 15 15 15
Rentabilidade Coeficiente de Correlacéo ,466 ,043 -,068 1,000
Sig. (2 extremidades) ,080 ,879 ,810 .
N 15 15 15 15

Tabela 8 - Output Coeficiente de Correlacdo de Spearman para o ano em estudo 2020, SPSS (2022)

Pode concluir-se, para um nivel de significancia de 5%, que existe correlacdo entre o indice de

divulgacdo e as varidveis “dimensdo da empresa” e “rentabilidade”. A varidvel “dimenséo da

empresa” apresenta um p — value = %59 = (0,030 < a (0,05) e a variavel “rentabilidade”

apresenta um p — value E@E 0,04 < a (0,05), e, desta forma, conclui-se que ha

evidéncia estatistica de que existe uma correlagéo entre o indice de divulgacéo e as variaveis

“dimensédo da empresa” e “rentabilidade”.
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4.3 Analise do Nivel de Divulgacao por Conjuntos de Empresas

Ap0s estudo ao indice de divulgacdo, concluimos que as trés empresas Pharol, Galp Energia e
CTT ndo divulgam informacéo referente aos instrumentos financeiros derivados. Desta forma,
estas empresas nao foram incluidas no estudo e, em contrapartida, as empresas EDP e EDP

Renovaveis sdo as que apresentam um maior numero de itens divulgados.

Como as empresas em estudo ndo apresentam todas um comportamento homogéneo no que
respeita ao nivel de divulgacdo de informacéo financeira relativa aos instrumentos financeiros

derivados, vai-se proceder a criacdo de grupos de empresas hierarquizados.

4.3.1 Anélise por Clusters em fungdo da variavel Dimensdo da Empresa

Vai-se analisar cada grupo de empresas num determinado ano, em relacdo a variavel “dimenséo

da empresa”, uma vez que, foi a variavel que melhor permitiu a comparagdo das empresas.

A divisdo do nimero de casos por cada grupo ou cluster é realizada através do Método
Hierarquico de Clusters, mais concretamente o metodo de Ward. O método de Ward é um
processo de agrupamento de dados que forma grupos com o objetivo de atingir 0 menor erro
interno, ou seja, 0 minimo desvio padrdo entre os dados de cada grupo (Dutra, Sperandio, &
Coelho, 2015).

Para uma maior percecdo relativamente ao comportamento das empresas, procede-se a
realizacdo de um gréafico de dispersdo que analisa as empresas relativamente a variavel “indice

de divulgacéo” e a variavel “dimensdo da empresa”.

Através do Grafico 1, conclui-se que a empresa Sonae pode representar um outlier, pois,
comparativamente as restantes empresas, € a que apresenta uma maior dimensdo. Desta forma,
é de considerar que a empresa Sonae constitua separadamente um grupo. Podemos também
concluir, com a analise da reta presente no grafico, que esta apresenta uma tendéncia crescente,

ou seja, quanto maior a dimensao das empresas, maior é o numero de indices divulgados.
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Dispersdo Simples com Linha de Ajuste de Indice_de_Divulgagao por Dimensao
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Gréfico 1 - Dispersdo entre o indice de Divulgagéo e a variavel Dimensdo, SPSS (2022)

Com a realizacdo do Dendrograma que se encontra no Anexo Il do presente estudo, conclui-

se que ha a possibilidade de existirem cinco grupos de clusters.

Desta forma, vai-se proceder a analise de cinco clusters, sendo estes constituidos pelas
seguintes observacdes: o grupo 1 inclui 12 observacdes, 0 grupo 2 contém 3 observacdes, 0
grupo 3 apresenta 12 observacdes, 0 grupo 4 engloba 12 observacdes e, por fim, o grupo 5 com
6 observacoes.

Numero de casos em
cada cluster
Cluster 1 12,000
2 3,000
3 12,000
4 12,000
5 6,000
Vélido 45,000

Omisso ,000
Tabela 9 - Output NUmero de Observagdes por Cluster

Apresentando um total de 45 observac6es e conforme analise ao Anexo |1, cada grupo engloba

as seguintes empresas:
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Grupo 1: NovaBase; RAMADA; BCP; Ibersol.
Grupo 2: SONAE.

Grupo 3: Altri; Corticeira; EDP Renovaveis; EDP.
Grupo 4: J. Martins; NOS; REN; The Navigator.
Grupo 5: SEMAPA; Mota Engil.

Tabela 10 - Empresas por Cluster

Como ja foi referido, para se proceder a divisdo das empresas em grupos ou clusters, utilizou-
se 0 Método Hierérquico de Clusters, mais concretamente o método de Ward. Como a variavel
“dimensdo da empresa” foi a que permitiu a melhor comparacdo das empresas, esta foi a

variavel utilizada para a distribuicdo das empresas por grupos.

O Output apresentado de seguida diz respeito a Tabela 11 Anova, a qual vai permitir perceber

se a varidvel “dimensdo da empresa” interfere de facto com a variavel “indice de divulgacao”.

ANOVA
Cluster Erro
Quadrado Médio df Quadrado Médio df Z Sig.
Dimensao 21843747260063 4 20439327628827 40 1068,712 ,000
597000,000 852,000

Tabela 11 - Output Anova, SPSS (2022)

Pela andlise da Tabela 11, conclui-se que 0 p — value = 0,00 < « (0,05), logo rejeita-se a
hip6tese nula, isto é, ha evidéncia estatistica de que as empresas de maior dimensédo apresentam
um maior nivel de divulgacdo de informacdo relativamente aos instrumentos financeiros

derivados.

Desta forma, pode concluir-se gue uma empresa com menor dimensédo tende a ter um menor
nivel de divulgacdo de informacdo, assim como, uma empresa de elevada dimensdo, apresenta
tendéncia a ter um maior nivel de divulgacdo de informacgéo financeira relativamente aos
instrumentos financeiros derivados. Ou seja, verifica-se que a variavel “dimensao da empresa”
apresenta impacto no nivel de informacéo financeira divulgada pelas empresas para 0s anos em

anélise.
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4.3.2 Analise por Clusters em funcéo da variavel Dimensdo da Empresa

por Ano de Estudo

De seguida, procede-se a analise dos grupos de empresas em funcéo da varidvel “dimensédo da
empresa”, para cada ano de estudo. O objetivo € analisar se, ao longo dos trés anos, existem

mudancas no nivel de divulgacdo dos instrumentos derivados, nos diferentes grupos.

4.3.2.1 Ano de estudo 2018
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Gréfico 2 — Gréfico de dispersdo do ano 2018, SPSS (2022)
Conclui-se, apds andlise do Gréafico 2, que as empresas EDP Renovaveis, EDP, The Navigator
Company e a Jeronimo Martins foram as empresas que apresentaram um elevado nivel de
divulgacéo para o ano de 2018. Por outro lado, a NovaBase foi a empresa que divulgou menos

informagdo financeira.
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4.3.2.2 Ano de estudo 2019
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Gréafico 3 - Gréafico de dispersdo do ano 2019, SPSS (2022)

No ano 2019, segundo a analise do Grafico 3, verificamos, comparativamente ao ano 2018, que
as empresas EDP Renovéveis, EDP, The Navigator Company e a Jeronimo Martins, continuam
a ser as empresas que apresentaram um maior nivel de divulgagdo da informacdo financeira.
Por contrapartida, a empresa Novabase foi também a que divulgou menor informacao

financeira.
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4.3.2.3 Anoem estudo 2020
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Gréfico 4 - Gréfico de dispersdo do ano 2020, SPSS (2022)

MNome
@ ALTRI
@B COMP
@ CORTICEI
@EDP
OEDP REND
@ IBERSOL
O J. MARTIN
@ MOTA ENG
O NAVIGATD
@nos
Q NOVABASE
O RAMADA
QREN
@ SEMAPA
QO SONAE

Através do Grafico 4, analisa-se, mais uma vez, que as empresas EDP Renovaveis, EDP, The

Navigator Company e a Jeronimo Martins foram as empresas que apresentaram um elevado

nivel de divulgacdo para o ano 2020. Para além disso, a empresa NovaBase continuou a ser a

empresa que menos divulgou informacao financeira.

Desta forma, pode concluir-se que as empresas apresentam, praticamente, 0s mesmos niveis de

divulgacdo da informacéo financeira no decorrer dos trés anos.
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5. Conclusao

Os instrumentos financeiros de derivados sao considerados de elevada importancia, uma vez

que, sdo muitas vezes utilizados para a cobertura de riscos financeiros (Antunes, 2008).

Este facto impulsionou, a nivel internacional, o crescimento de normas mais exigentes e
minuciosas relativamente aos instrumentos financeiros derivados, provocando um aumento da
quantidade e qualidade da divulgacdo da informacéo financeira das empresas relativamente a
derivados (Ferreira, 2008).

O presente estudo tem como objetivo a analise aos fatores que apresentam impacto no nivel de
informacdo financeira divulgada das empresas cotadas no indice PS120, na Euronext Lisbon,
relativamente aos instrumentos financeiros. Desta forma, foi analisada a forma como as
empresas divulgam a sua informagdo financeira no que diz respeito aos instrumentos

financeiros derivados e quais as variaveis que a influenciam.

Para realizar o presente estudo foi utilizado um conjunto de indices baseado nos estudos de
Lemos, Rodrigues, & Ariza (2009) e de Pereira (2019), seguindo a IFRS 7. Este indice de

divulgacédo contém 37 itens, classificados em cinco categorias.

Analisaram-se 0s Relatorios e Contas das empresas em estudo, nos quais se recolheram o0s
elementos das varidveis: endividamento; dimensdo da empresa; rentabilidade e o tipo de
auditor. Apds ser realizada a recolha dos dados, aplicaram-se testes e técnicas estatisticas
realizadas no programa estatistico SPSS com o intuito de estudar o comportamento das

empresas em relacdo as variaveis.

Foi realizada uma analise bivariada relativa aos anos de 2018 a 2020, que evidenciou, ap6s a
observacdo do coeficiente de correlacdo de Spearman, que a variavel a apresentar uma maior
possibilidade de correlacdo com o indice de divulgacdo, apesar de moderada, é a variavel
“dimensdo da empresa”. Com a anélise ao valor do p-value, concluiu-se que havia evidéncia
estatistica de correlacdo entre o indice de divulgacéo e as variaveis “dimensdo da empresa” e
“rentabilidade”. Ao proceder-se a analise anual, verificou-se que nos anos 2018 e 2019 houve
uma correlacdo entre o indice de divulgacdo e as variaveis “dimensdo da empresa”. No entanto,
apenas no ano 2020, houve correlacdo entre o indice de divulgacéo e as variaveis “dimenséo da

empresa” e “rentabilidade”.
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As empresas ndo apresentam um comportamento homogeéneo e, desta forma, utilizou-se o
método de Ward a fim de se proceder a criagdo de cinco grupos de empresas hierarquizados,
conforme Anexo Il do presente trabalho, permitindo a analise de cada grupo de empresas em

relacdo a variavel “dimensdo da empresa”.

Realizada a andlise dos clusters, verifica-se que as empresas EDP Renovaveis, EDP, The
Navigator Company e a Jeronimo Martins s&o as que apresentam um maior nivel de divulgacéo
naqueles anos. Em contrapartida, a empresa NovaBase é a que apresenta um menor nivel de

divulgacéo.

Assim, a variavel que melhor explica o nivel de informacéo financeira divulgada ¢ a variavel
“dimensdo da empresa”, uma vez que se verificou que as empresas com maior dimenséo,

tendem a apresentar maior nivel de informacéo.

A leitura dos resultados vai ao encontro das conclusdes verificadas nos estudos realizados por
Lemos, Rodrigues, & Ariza (2009) e por Pereira (2019). No estudo realizado por Lemos,
Rodrigues, & Ariza (2009) chegou-se a conclusdo, quando realizaram uma analise
multivariada, de que o fator que explica o nivel de informacdo divulgada € a dimensdo da
empresa. Também no estudo elaborado por Pereira (2019) chegou-se a conclusdo de que,
quanto maior é a dimensdo da empresa, maior é a probabilidade de a empresa prestar

informagdes relativamente aos instrumentos financeiros derivados.

O presente estudo fornece importantes contributos para a compreensdo da forma como as
empresas do PSI20 divulgam a sua informacéo financeira e percecionar que o fator que pode,
de certa forma, influenciar a sua divulgacéo é a dimensdo da empresa. Assim, este estudo pode
ser util aos reguladores de mercado, aos organismos normalizadores e aos utilizadores da
informacdo financeira, ou seja, a CMVM, ao Banco de Portugal e a Comisséo de Normalizacdo
Contabilistica. Também é importante para analistas financeiros, contabilistas, avaliadores de

empresas e investidores.

De referir, porém, que qualquer estudo apresenta certas limitacfes. No presente estudo,
apresenta-se como limitagdo estar-se perante uma pequena amostra, quando comparado com
outras investigagdes. E importante realcar, também, que as empresas em estudo n&o apresentam

todas 0 mesmo comportamento, pelo simples facto de serem de setores de atividade diferentes.
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Outra limitagdo sentida na realizagdo deste estudo deveu-se & informacéo que constava nos
Relatorios e Contas, que nem sempre se encontrava muito explicita, 0 que gerou, muitas vezes,
inseguranca na analise dos requisitos. Desta forma, estas limitagdes podem ter um impacto nas

conclusoes tiradas.

A sugestdo deixada para investigacdes futuras € a realizacdo de um estudo em que se dividiriam
as empresas entre empresas cotadas no indice do PSI20 e empresas ndo cotadas no indice do
PSI20 para se analisarem os resultados, que podem estar, de certa forma, a ser influenciados
por algum grupo.

Ap0s a realizagdo do presente estudo, pode concluir-se que 0s objetivos tragados no inicio do
estudo foram alcancados e que foi um trabalho aliciante que permitiu o aprofundamento e

aprimoracdo de conhecimentos.

Em termos de objetivo pessoal, a realizacdo do presente trabalho assentou em verificar se, 0s
resultados a que os estudos anteriormente realizados chegaram, se mantinham ou se haveria
alguma alteracdo nas variaveis explicativas. Chegou-se a verificacdo de que ndo houve muita
alteracdo, porém, a variavel “rentabilidade” apresentou correlacdo com o indice de divulgacéo
na analise ao ano 2020, o que pode ser um indicio de que empresas com maior rentabilidade,

nos dias de hoje, tendem a apresentar maior nivel de informacéo financeira divulgada.
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ANEXOS

Anexo | — Estudo do Indice de Divulgacio das empresas do
PSI 20 para os anos: 2018, 2019 e 2020.

Fonte: Elaboracéo com suporte nos estudos de Lemos, Rodrigues, & Ariza (2009), Pereira (2019) e na
IFRS 7

POLITICAS CONTABILISTICAS
ID 1 Intengdes de detengdo ou contratacdo de derivados

ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados
ID 3 Base de mensuragédo
ID 4 Identificacdo dos instrumentos derivados transacionados

INFORMACAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE
INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS
ID 5 Exposicdo ao risco

ID 6 Separagdo por categorias de riscos

ID 7 Descrigdo dos riscos

ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos

ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco

ID 10 Grau de exposi¢do méaxima ao risco de credito referente a utilizacdo de derivados
ID 11 Analise a maturidade contratual

ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez

ID 13 Analise de sensibilidade ao risco cambial

ID 14 Meétodos utilizados na anélise de sensibilidade do risco cambial

ID 15 Analise de sensibilidade ao risco de taxa de juro

ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro

ID 17 Analise de sensibilidade de outros riscos associados a0 preco

ID 18 Procedimentos utilizados na analise de sensibilidade de outros riscos associados ao pre¢o

OPERA(;C)ES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE
COBERTURA
ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio

CONTABILIDADE DE COBERTURA
ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura

ID 21 Descricéo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura
47



ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura a data de relato
ID 23 Natureza dos riscos cobertos

Cobertura de fluxos de caixa
ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram

ID 25 Periodo estimado para que as operacBes venham a afetar os resultados

ID 26 Descricao das transagdes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada a
contabilidade de cobertura, mas que ja ndo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital proprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio

ID 28 Quantia transferida do capital proprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou outra
quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja, aquisi¢do ou
ocorréncia seja, uma transacao coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgacéo da ineficacia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de caixa

Cobertura de justo valor
ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel
ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras
ID 33 A ineficacia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos

em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR
ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinacao do justo valor
ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores
ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados

Tabela 12- indice de Divulgagio de Informacéo sobre Instrumentos Derivados
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NOS, SGPS
Indice de Divulgacéo de Informagcéo sobre Instrumentos Derivados

POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 IntencBes de detencéo ou contratacdo de derivados

ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados

ID 3 Base de mensuracdo

ID 4 Identificacdo dos instrumentos derivados transacionados

INFORMAGCAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE
INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco

ID 6 Separacdo por categorias de riscos

ID 7 Descricéo dos riscos

ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos

ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco

ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizacdo de derivados
ID 11 Anélise & maturidade contratual

ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez

ID 13 Anélise de sensibilidade ao risco cambial

ID 14 Métodos utilizados na andlise de sensibilidade do risco cambial

ID 15 Andlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro

ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao prego
ID 18 Procedimentos utilizados na andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco

OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE
COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio

CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura

ID 21 Descricdo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura a data de relato

ID 23 Natureza dos riscos cobertos

Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram

ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados

ID 26 Descrigdo das transacOes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada
a contabilidade de cobertura, mas que ja néo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital préprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio
ID 28 Quantia transferida do capital préprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou
outra quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja,
aquisicdo ou ocorréncia seja, uma transagdo coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgagdo da ineficécia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de
cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel
ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficécia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos
em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinacdo do justo valor

ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores

ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados

TOTAL

2018 2019 2020
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Tabela 13- indice de Divulgacéo de Informagéo sobre Instrumentos Derivados — Empresa NOS, SGPS
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SONAE
Indice de Divulgacéo de Informagc&o sobre Instrumentos Derivados
POLITICAS CONTABILISTICAS
ID 1 IntencBes de detencéo ou contratagdo de derivados
ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados
ID 3 Base de mensuracdo
ID 4 Identificacdo dos instrumentos derivados transacionados
INFORMACAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZAGCAO DE
INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS
ID 5 Exposicdo ao risco
ID 6 Separacéo por categorias de riscos
ID 7 Descrigdo dos riscos
ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestao de riscos
ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco
ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizacéo de derivados

ID 11 Analise a maturidade contratual

ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez

ID 13 Analise de sensibilidade ao risco cambial

ID 14 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco cambial

ID 15 Anadlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro

ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco
ID 18 Procedimentos utilizados na andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco

OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE
COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio

CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura

ID 21 Descricdo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura a data de relato

ID 23 Natureza dos riscos cobertos

Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram

ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados

ID 26 Descrigdo das transacOes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada
a contabilidade de cobertura, mas que ja néo existe a possibilidade que ocorram
ID 27 Quantia escriturada no capital proprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio

ID 28 Quantia transferida do capital proprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou
outra quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja,
aquisicdo ou ocorréncia seja, uma transagdo coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgagdo da ineficécia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de
cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel
ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficécia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos
em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinagdo do justo valor

ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores

ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados

TOTAL

Tabela 14- indice de Divulgacéo de Informagéo sobre Instrumentos Derivados — Empresa SONAE
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SEMAPA
Indice de Divulgacéo de Informagcéo sobre Instrumentos Derivados
POLITICAS CONTABILISTICAS
ID 1 Intencdes de detencdo ou contratacéo de derivados
ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados
ID 3 Base de mensuragédo
ID 4 Identificacéo dos instrumentos derivados transacionados
INFORMAGAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE
INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS
ID 5 Exposi¢do ao risco
ID 6 Separagdo por categorias de riscos
ID 7 Descricéo dos riscos
ID 8 Obijetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos
ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco
ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizacdo de derivados

ID 11 Analise a maturidade contratual

ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez

ID 13 Analise de sensibilidade ao risco cambial

ID 14 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco cambial

ID 15 Andlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro

ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco

ID 18 Procedimentos utilizados na analise de sensibilidade de outros riscos associados ao prego
OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE
COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio

CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricao de cada tipo de cobertura

ID 21 Descricao dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura

ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura & data de relato

ID 23 Natureza dos riscos cobertos

Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram

ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados

ID 26 Descrigdo das transagBes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada
a contabilidade de cobertura, mas que ja ndo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital proprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio
ID 28 Quantia transferida do capital proprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou outra
quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja, aquisi¢do ou
ocorréncia seja, uma transagao coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgagao da ineficéacia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel
ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficacia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos
em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinagao do justo valor

ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores

ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados

TOTAL

Tabela 15- indice de Divulgagio de Informagéo sobre Instrumentos Derivados — Empresa SEMAPA
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REN 2018 2019 2020
Indice de Divulgacéo de Informagc&o sobre Instrumentos Derivados
POLITICAS CONTABILISTICAS
ID 1 IntencBes de detencéo ou contratagdo de derivados
ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados
ID 3 Base de mensuracdo
ID 4 Identificagdo dos instrumentos derivados transacionados
INFORMACAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE
INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS
ID 5 Exposicdo ao risco
ID 6 Separacéo por categorias de riscos
ID 7 Descricdo dos riscos
ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos
ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco
ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizacdo de derivados

PR R
PR e
i

ID 11 Analise a maturidade contratual

ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez

ID 13 Anadlise de sensibilidade ao risco cambial

ID 14 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco cambial

ID 15 Anadlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro

ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco

O O PR OORRER ZFERERPRPR
O O PR OORRER ZRERERPRPPR
O O RPRRkR OO0ORR ZRRLRRLRRR

ID 18 Procedimentos utilizados na anélise de sensibilidade de outros riscos associados ao pre¢o

OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE

COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio 1 1 1
CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura 1 1 1
ID 21 Descrigdo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura 1 1 1
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura & data de relato 1 1 1
ID 23 Natureza dos riscos cobertos 1 1 1
Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram 1 1 1
ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados 1 1 1
ID 26 Descrigdo das transagOes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usadaa =1 1 1

contabilidade de cobertura, mas que ja ndo existe a possibilidade que ocorram
ID 27 Quantia escriturada no capital préprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio

ID 28 Quantia transferida do capital prdprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou outra

quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja, aquisi¢do ou

ocorréncia seja, uma transagao coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgacéo da ineficacia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de caixa = 1 1 1
Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel ao

risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficacia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidosem = NA NA NA
entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados 1 1 1
ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinagdo do justo valor 1 1 1
ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores 1 1 1
ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados 1 1 1
TOTAL 29 29 29

Tabela 16- Indice de Divulgacéo de Informagao sobre Instrumentos Derivados — Empresa REN
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THE NAVIGATOR COMP. 2018 2019 2020
Indice de Divulgacéo de Informagcéo sobre Instrumentos Derivados
POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 Intencdes de detencéo ou contratacdo de derivados 1 1 1
ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados 1 1 1
ID 3 Base de mensuracdo 1 1 1
ID 4 ldentificacdo dos instrumentos derivados transacionados 1 1 1
INFORMAGCAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZAGAO DE

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco 1 1 1
ID 6 Separacdo por categorias de riscos 1 1 1
ID 7 Descricdo dos riscos 1 1 1
ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos 1 1 1
ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco 1 1 1
ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizagdo de derivados 1 1 1
ID 11 Anélise & maturidade contratual 1 1 1
ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez 1 1 1
ID 13 Anélise de sensibilidade ao risco cambial 0 0 0
ID 14 Métodos utilizados na andlise de sensibilidade do risco cambial 0 0 0
ID 15 Andlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro 1 0 1
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro 1 1 1
ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco 0 0 0
ID 18 Procedimentos utilizados na analise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco 0 0 0
OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE

COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio 1 1 1
CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura 1 1 1
ID 21 Descricdo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura 1 1 1
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura a data de relato 1 1 1
ID 23 Natureza dos riscos cobertos 1 1 1
Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram 1 1 1
ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados 1 1 1
ID 26 Descrigdo das transagOes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada | 1 1 1
a contabilidade de cobertura, mas que ja néo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital proprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio

ID 28 Quantia transferida do capital préprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital préprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou outra = 1 1 1
quantia escrituradea d um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja, aquisi¢ao ou

ocorréncia seja, uma transagao coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgacéao da ineficacia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de | 1 1 1
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel

ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficacia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos | 1 1 1
em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados 1 1 1
ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinagdo do justo valor 1 1 1
ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores 1 1 1
ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados 1 1 1
TOTAL 33 33 33
Tabela 17 - Indice de Divulgacio de Informagcao sobre Instrumentos Derivados — Empresa THE NAVIGATOR

COMP.
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PHAROL
Indice de Divulgacéo de Informagc&o sobre Instrumentos Derivados

POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 Intengdes de detencédo ou contratacdo de derivados

ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados

ID 3 Base de mensuragdo

ID 4 Ildentificacdo dos instrumentos derivados transacionados

INFORMAGCAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE
INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposi¢do ao risc

ID 6 Separacéo por categorias de riscos

ID 7 Descricdo dos riscos

ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestao de riscos

ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco

ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizacéo de derivados

ID 11 Analise a maturidade contratual

ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez

ID 13 Anadlise de sensibilidade ao risco cambial

ID 14 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco cambial

ID 15 Anadlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro

ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao prego
ID 18 Procedimentos utilizados na andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco

OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE
COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio

CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura

ID 21 Descricéo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura a data de relato

ID 23 Natureza dos riscos cobertos

Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram

ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados

ID 26 Descrigdo das transagdes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada a
contabilidade de cobertura, mas que ja ndo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital préprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio
ID 28 Quantia transferida do capital proprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital préprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou outra
quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja, aquisicao ou
ocorréncia seja, uma transagao coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgacgdo da ineficacia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de caixa
Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel ao
risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficécia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos em
entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinagdo do justo valor

ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores

ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados

TOTAL

Tabela 18 - Indice de Divulgacio de Informacao sobre Instrumentos Derivados — Empresa PHAROL

2018

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA
NA
NA

2019

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA
NA
NA

2020

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA
NA
NA
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NOVABASE, SGPS 2018 2019 2020
Indice de Divulgacéo de Informagcéo sobre Instrumentos Derivados
POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 IntencBes de detencéo ou contratacdo de derivados 1 1 1
ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados 1 1 1
ID 3 Base de mensuracdo 1 1 1
ID 4 Identificacdo dos instrumentos derivados transacionados 1 1 1
INFORMAGCAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZAGAO DE

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco 1 1 1
ID 6 Separacéo por categorias de riscos 1 1 1
ID 7 Descri¢do dos riscos 1 1 1
ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos 1 1 1
ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco 1 1 1
ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizagdo de derivados 1 1 1
ID 11 Anélise a maturidade contratual 0 0 0
ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez 1 1 1
ID 13 Anélise de sensibilidade ao risco cambial 1 1 1
ID 14 Métodos utilizados na andlise de sensibilidade do risco cambial 1 1 1
ID 15 Anadlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro 1 1 1
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro 1 1 1
ID 17 Anélise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco 0 0 0
ID 18 Procedimentos utilizados na analise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco 0 0 0
OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE

COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio 0 0 0
CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura 0 0 0
ID 21 Descricdo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura 0 0 0
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura a data de relato 0 0 0
ID 23 Natureza dos riscos cobertos 0 0 0
Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram 0 0 0
ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados 0 0 0
ID 26 Descrigdo das transacgdes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada | 0 0 0
a contabilidade de cobertura, mas que ja ndo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital proprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio 0 0 0
ID 28 Quantia transferida do capital prdprio e incluida nos resultados do periodo 0 0 0
ID 29 Quantia que foi removida do capital préprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou | 0 0 0
outra quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja,

aquisicdo ou ocorréncia seja, uma transagao coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgagdo da ineficécia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de | 0 0 0
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de | 0 0 0
cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel = 0 0 0
ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficacia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos = 0 0 0
em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados 1 1 1
ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinagdo do justo valor 1 1 1
ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores 1 1 1
ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados 0 0 0
TOTAL 18 18 18

Tabela 19 - Indice de Divulgacio de Informagcao sobre Instrumentos Derivados — Empresa NOVABASE SGPS
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MOTA ENGIL 2018 2019 | 2020
Indice de Divulgacéo de Informagc&o sobre Instrumentos Derivados

POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 Intencdes de detencdo ou contratacdo de derivados 1 1 1
ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados 1 1 1
ID 3 Base de mensuragdo 1 1 1
ID 4 Identificacdo dos instrumentos derivados transacionados 1 1 1
INFORMACAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco 1 1 1
ID 6 Separacdo por categorias de riscos 1 1 1
ID 7 Descricdo dos riscos 1 1 1
ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestao de riscos 1 1 1
ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco 1 1 1
ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizacéo de derivados 1 1 1
ID 11 Anélise a maturidade contratual 1 1 1
ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez 1 1 1
ID 13 Anélise de sensibilidade ao risco cambial 1 1 1
ID 14 Métodos utilizados na andlise de sensibilidade do risco cambial 0 0 0
ID 15 Anadlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro 1 1 1
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro 0 0 0
ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco 0 0 0
ID 18 Procedimentos utilizados na anélise de sensibilidade de outros riscos associados ao pre¢o 0 0 0
OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE

COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio 0 0 0
CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura 1 1 1
ID 21 Descricdo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura 1 1 1
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura & data de relato 1 1 1
ID 23 Natureza dos riscos cobertos 1 1 1
Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram 1 1 1
ID 25 Periodo estimado para que as operagdes venham a afetar os resultados 1 1 1
ID 26 Descricdo das transagdes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada a = 1 1 1
contabilidade de cobertura, mas que ja ndo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital proprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio 1 1 1
ID 28 Quantia transferida do capital proprio e incluida nos resultados do periodo 0 0 0
ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou outra = 0 0 0
quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja, aquisi¢cdo ou

ocorréncia seja, uma transacdo coberta prevista e altamente provéavel

ID 30 Divulgacgdo da ineficacia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de caixa | 0 0 0
Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de cobertura = 1 1 1
ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel ao = 1 1 1
risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficacia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidosem = 0 0 0
entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados 1 1 1
ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinacédo do justo valor 1 1 1
ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores 0 0 0
ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados 0 0 0
TOTAL 26 26 26

Tabela 20 - Indice de Divulgacio de Informagcao sobre Instrumentos Derivados — Empresa MOTA ENGIL
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J. MARTINS, SGPS
Indice de Divulgacéo de Informagcéo sobre Instrumentos Derivados

POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 IntencBes de detencéo ou contratacdo de derivados

ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados

ID 3 Base de mensuracdo

ID 4 Identificacdo dos instrumentos derivados transacionados

INFORMAGCAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE
INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco

ID 6 Separacéo por categorias de riscos

ID 7 Descri¢do dos riscos

ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos

ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco

ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizagdo de derivados
ID 11 Andlise a maturidade contratual

ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez

ID 13 Andlise de sensibilidade ao risco cambial

ID 14 Métodos utilizados na andlise de sensibilidade do risco cambial

ID 15 Andlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro

ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco
ID 18 Procedimentos utilizados na analise de sensibilidade de outros riscos associados ao pre¢o

OPERAQOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE
COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio

CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura

ID 21 Descrigdo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura a data de relato

ID 23 Natureza dos riscos cobertos

Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram

ID 25 Periodo estimado para que as operagdes venham a afetar os resultados

ID 26 Descricédo das transagdes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada
a contabilidade de cobertura, mas que ja néo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital préprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio
ID 28 Quantia transferida do capital proprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou
outra quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja,
aquisicdo ou ocorréncia seja, uma transagdo coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgagdo da ineficécia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de
cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel
ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficécia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos
em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinacdo do justo valor

ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores

ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados

TOTAL

2018 2019 2020
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Tabela 21 - Indice de Divulgacao de Informagcao sobre Instrumentos Derivados — Empresa J. MARTINS, SGPS
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IBERSOL, SGPS

Indice de Divulgacéo de Informagc&o sobre Instrumentos Derivados
POLITICAS CONTABILISTICAS
ID 1 Intences de detencéo ou contratagdo de derivados
ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados
ID 3 Base de mensuragédo
ID 4 Identificacdo dos instrumentos derivados transacionados
INFORMAGCAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE
INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS
ID 5 Exposicdo ao risco
ID 6 Separacdo por categorias de riscos
ID 7 Descricdo dos riscos
ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos
ID 9 Métodos utilizados para mensurar 0 risco
ID 10 Grau de exposi¢do maxima ao risco de crédito referente a utilizagdo de derivados

ID 11 Analise a maturidade contratual

ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez

ID 13 Analise de sensibilidade ao risco cambial

ID 14 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco cambial

ID 15 Analise de sensibilidade ao risco de taxa de juro
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro

ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco
ID 18 Procedimentos utilizados na anélise de sensibilidade de outros riscos associados ao prego

OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE
COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio

CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricao de cada tipo de cobertura

ID 21 Descricéo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura a data de relato

ID 23 Natureza dos riscos cobertos

Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram

ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados

ID 26 Descricao das transages previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada
a contabilidade de cobertura, mas que ja ndo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital préprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio
ID 28 Quantia transferida do capital prdprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou
outra quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja,
aquisicdo ou ocorréncia seja, uma transagdo coberta prevista e altamente provével

ID 30 Divulgacéo da ineficécia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de
cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto,
atribuivel ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficacia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos
em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinacédo do justo valor

ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores

ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados

TOTAL

2018 2019 2020
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Tabela 22 - Indice de Divulgacio de Informagao sobre Instrumentos Derivados — Empresa IBERSOL, SGPS
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GALP ENERGIA-NOM
Indice de Divulgacéo de Informagcéo sobre Instrumentos Derivados

POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 IntencBes de detencéo ou contratagdo de derivados

ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados

ID 3 Base de mensuracdo

ID 4 Identificacdo dos instrumentos derivados transacionados

INFORMAGCAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZAGCAO DE
INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco

ID 6 Separacéo por categorias de riscos

ID 7 Descri¢do dos riscos

ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos

ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco

ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizagdo de derivados

ID 11 Analise a maturidade contratual

ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez

ID 13 Analise de sensibilidade ao risco cambial

ID 14 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco cambial

ID 15 Anadlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro
ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao prego

ID 18 Procedimentos utilizados na analise de sensibilidade de outros riscos associados ao pre¢o

OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE
COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio

CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura

ID 21 Descricdo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura a data de relato

ID 23 Natureza dos riscos cobertos

Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram

ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados

ID 26 Descrigdo das transacOes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada
a contabilidade de cobertura, mas que ja ndo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital proprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio
ID 28 Quantia transferida do capital préprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou
outra quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja,
aquisicdo ou ocorréncia seja, uma transagdo coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgagdo da ineficécia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de
cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel
ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficacia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos
em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinacéo do justo valor

ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores

ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados

TOTAL

2018

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA

NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA

NA

NA

NA

NA

NA
NA
NA
NA
NA

2019

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA

NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA

NA

NA

NA

NA

NA
NA
NA
NA
NA

2020

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA

NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA

NA

NA

NA

NA

NA
NA
NA
NA
NA

Tabela 23 - indice de Divulgacio de Informagcao sobre Instrumentos Derivados — Empresa GALP ENERGIA
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RAMADA 2018 2019 @ 2020
Indice de Divulgacéo de Informagc&o sobre Instrumentos Derivados
POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 Intences de detencéo ou contratagdo de derivados 1 1 1
ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados 1 1 1
ID 3 Base de mensuracdo 1 1 1
ID 4 Identificagdo dos instrumentos derivados transacionados 1 1 1
INFORMACAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco 1 1 1
ID 6 Separacdo por categorias de riscos 1 1 1
ID 7 Descricdo dos riscos 1 1 1
ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos 1 1 1
ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco 1 1 1
ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizacéo de derivados 1 1 1
ID 11 Anélise & maturidade contratual 1 1 1
ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez 1 1 1
ID 13 Andlise de sensibilidade ao risco cambial 0 0 0
ID 14 Métodos utilizados na andlise de sensibilidade do risco cambial 0 0 0
ID 15 Andlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro 1 1 1
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro 1 1 1
ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco 0 0 0
ID 18 Procedimentos utilizados na andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco 0 0 0

OPERAGCOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE
COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio 0 0 0
CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura 1 1 1
ID 21 Descricdo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura 1 1 1
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura & data de relato 0 0 0
ID 23 Natureza dos riscos cobertos 0 0 0
Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram 1 1 1
ID 25 Periodo estimado para que as operagdes venham a afetar os resultados 1 1 1
ID 26 Descrigdo das transacdes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada | 0 0 0
a contabilidade de cobertura, mas que ja ndo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital préprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio 1 1 1
ID 28 Quantia transferida do capital proprio e incluida nos resultados do periodo 1 1 1
ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou = 1 1 1
outra quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja,

aquisicdo ou ocorréncia seja, uma transagao coberta prevista e altamente provéavel

ID 30 Divulgacéo da ineficacia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de = 1 1 1
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de 1 1 1
cobertura

1D 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel = 1 1 1
ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficécia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos = 1 1 1
em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados 1 1 1
ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinacdo do justo valor 0 0 0
ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores 0 0 0
ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados 0 0 0
TOTAL 26 26 26

Tabela 24 - Indice de Divulgacdo de Informacao sobre Instrumentos Derivados — Empresa RAMADA
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EDP
Indice de Divulgacéo de Informagcéo sobre Instrumentos Derivados

POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 IntencBes de detencéo ou contratacdo de derivados

ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados

ID 3 Base de mensuracdo

ID 4 Identificacdo dos instrumentos derivados transacionados

INFORMAGCAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE
INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco

ID 6 Separacéo por categorias de riscos

ID 7 Descri¢do dos riscos

ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos

ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco

ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizacdo de derivados
ID 11 Andlise a maturidade contratual

ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez

ID 13 Andlise de sensibilidade ao risco cambial

ID 14 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco cambial

ID 15 Andlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro

ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco
ID 18 Procedimentos utilizados na andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco

OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE
COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio

CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricéo de cada tipo de cobertura

ID 21 Descrigdo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura & data de relato

ID 23 Natureza dos riscos cobertos

Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram

ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados

ID 26 Descricdo das transagdes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada
a contabilidade de cobertura, mas que ja néo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital préprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio
ID 28 Quantia transferida do capital proprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou
outra quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja,
aquisicdo ou ocorréncia seja, uma transagdo coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgagdo da ineficécia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de
cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel
ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficécia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos
em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinacdo do justo valor

ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores

ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados

TOTAL

Tabela 25- Indice de Divulgacdo de Informagao sobre Instrumentos Derivados — Empresa EDP
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CTT CORREIOS PORT.
Indice de Divulgacéo de Informagc&o sobre Instrumentos Derivados

POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 IntencBes de detencéo ou contratagdo de derivados

ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados

ID 3 Base de mensuragéo

ID 4 Identificacdo dos instrumentos derivados transacionados

INFORMACAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE
INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco

ID 6 Separacdo por categorias de riscos

ID 7 Descricdo dos riscos

ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos

ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco

ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizagdo de derivados

ID 11 Analise a maturidade contratual

ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez

ID 13 Analise de sensibilidade ao risco cambial

ID 14 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco cambial

ID 15 Anadlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro

ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco
ID 18 Procedimentos utilizados na andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco
OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio

CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura

ID 21 Descricdo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura a data de relato

ID 23 Natureza dos riscos cobertos

Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram

ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados

ID 26 Descricdo das transacOes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada a
contabilidade de cobertura, mas que ja ndo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital préprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio
ID 28 Quantia transferida do capital prdprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou outra quantia
escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo nao financeiro, cuja, aquisi¢do ou ocorréncia seja,
uma transagdo coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgagdo da ineficacia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de caixa
Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel ao risco
coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficécia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos em
entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinacédo do justo valor

ID 36 Pressupostos aplicados na determinagao dos justos valores

ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados

TOTAL

2018

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA
NA
NA

2019

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA
NA
NA

2020

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA
NA
NA

NA

NA
NA

NA

NA
NA
NA
NA
NA

Tabela 26 - indice de Divulgacéo de Informagcao sobre Instrumentos Derivados — Empresa CTT CORREIOS

PORT.
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CORTICEIRA AMORIM 2018 2019 2020

Indice de Divulgagéo de Informag&o sobre Instrumentos Derivados
POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 IntencBes de detencéo ou contratagdo de derivados 1 1 1
ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados 1 1 1
ID 3 Base de mensuracdo 1 1 1
ID 4 ldentificacdo dos instrumentos derivados transacionados 1 1 1
INFORMACAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZAGCAO DE

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco 1 1 1
ID 6 Separacéo por categorias de riscos 1 1 1
ID 7 Descricdo dos riscos 1 1 1
ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestao de riscos 1 1 1
ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco 1 1 1
ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizacéo de derivados 1 1 1
ID 11 Anélise & maturidade contratual 1 1 1
ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez 1 1 1
ID 13 Andlise de sensibilidade ao risco cambial 0 0 0
ID 14 Métodos utilizados na andlise de sensibilidade do risco cambial 0 0 0
ID 15 Andlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro 0 0 0
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro 0 0 0
ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao prego 0 0 0
ID 18 Procedimentos utilizados na analise de sensibilidade de outros riscos associados ao pre¢o 0 0 0

OPERAQOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE

COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio 0 0 0
CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura 1 1 1

ID 21 Descri¢do dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura 1 1 1

ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura & data de relato 1 1 1

ID 23 Natureza dos riscos cobertos 1 1 1

Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram 1 1 1

ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados 1 1 1

ID 26 Descricéo das transacOes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usadaa = 1 1 1

contabilidade de cobertura, mas que ja néo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital proprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio 1 1 1

ID 28 Quantia transferida do capital prdprio e incluida nos resultados do periodo 1 1 1

ID 29 Quantia que foi removida do capital préprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou outra = 1 1 1

quantia escriturada de um ativo néo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja, aquisicéo ou

ocorréncia seja, uma transacdo coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgagéo da ineficécia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de = 1 1 1

caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de cobertura = 1 1 1

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel = 1 1 1

ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficacia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos = 1 1 1

em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados 1 1 1

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinacdo do justo valor 1 1 1

ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores 1 1 1

ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados 1 1 1

TOTAL 30 30 30
Tabela 27 - indice de Divulgacio de Informagao sobre Instrumentos Derivados — Empresa CORTICEIRA

AMORIM
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B. COM. PORTUGUES 2018 2019 2020
Indice de Divulgacéo de Informagc&o sobre Instrumentos Derivados
POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 IntencBes de detencéo ou contratagdo de derivados 1 1 1
ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados 1 1 1
ID 3 Base de mensuracdo 1 1 1
ID 4 Identificacdo dos instrumentos derivados transacionados 1 1 1
INFORMAGCAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco 1 1 1
ID 6 Separacdo por categorias de riscos 1 1 1
ID 7 Descricdo dos riscos 1 1 1
ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestao de riscos 1 1 1
ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco 1 1 1
ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizacéo de derivados 1 1 1
ID 11 Anélise & maturidade contratual 1 1 1
ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez 1 1 1
ID 13 Anélise de sensibilidade ao risco cambial 0 0 0
ID 14 Métodos utilizados na andlise de sensibilidade do risco cambial 0 0 0
ID 15 Andlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro 1 1 1
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro 1 1 1
ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco 0 0 0
ID 18 Procedimentos utilizados na analise de sensibilidade de outros riscos associados ao pre¢co 0 0 0
OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE

COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio 0 0 0
CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura 1 1 1
ID 21 Descri¢do dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura 1 1 1
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura & data de relato 1 1 1
ID 23 Natureza dos riscos cobertos 1 1 1
Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram 1 1 1
ID 25 Periodo estimado para que as operacdes venham a afetar os resultados 1 1 1
ID 26 Descrigdo das transacOes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada = 0 0 0
a contabilidade de cobertura, mas que ja néo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital proprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio 1

ID 28 Quantia transferida do capital prdprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital proprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou = 0 0 0
outra quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja,

aquisicdo ou ocorréncia seja, uma transagao coberta prevista e altamente provéavel

ID 30 Divulgagdo da ineficacia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de | 1 1 1
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de 1 1 1
cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, 1 1 1

atribuivel ao risco coberto
Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficacia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos = 1 1 1

em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados 1 1 1

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinacdo do justo valor 1 1 1

ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores 1 1 1

ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados 1 1 1

TOTAL 30 30 30
Tabela 28 - Indice de Divulgacio de Informagcao sobre Instrumentos Derivados — Empresa B. COM.

PORTUGAL
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ALTRI SGPS 2018 2019 2020
Indice de Divulgacéo de Informagcéo sobre Instrumentos Derivados
POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 Intences de detencéo ou contratagdo de derivados 1 1 1
ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados 1 1 1
ID 3 Base de mensuracdo 1 1 1
ID 4 Identificagdo dos instrumentos derivados transacionados 1 1 1
INFORMACAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE

INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco 1 1 1
ID 6 Separacdo por categorias de riscos 1 1 1
ID 7 Descricdo dos riscos 1 1 1
ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestdo de riscos 1 1 1
ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco 1 1 1
ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizagdo de derivados 1 1 1
ID 11 Anélise & maturidade contratual 1 1 0
ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez 1 1 1
ID 13 Andlise de sensibilidade ao risco cambial 0 1 1
ID 14 Métodos utilizados na andlise de sensibilidade do risco cambial 0 0 0
ID 15 Andlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro 1 1 1
ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro 1 1 1
ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco 0 0 0
ID 18 Procedimentos utilizados na andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco 0 0 0
OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE

COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio 0 0 0
CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricéo de cada tipo de cobertura 1 1 1
ID 21 Descri¢do dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura 1 1 1
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura & data de relato 1 1 1
ID 23 Natureza dos riscos cobertos 1 1 1
Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram 1 1 1
ID 25 Periodo estimado para que as operacdes venham a afetar os resultados 1 1 1
ID 26 Descricdo das transagoes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada = 1 1 1
a contabilidade de cobertura, mas que ja néo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital proprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio 1 1 1
ID 28 Quantia transferida do capital proprio e incluida nos resultados do periodo 1 1 1
ID 29 Quantia que foi removida do capital préprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou | 0 0 0
outra quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja,

aquisicdo ou ocorréncia seja, uma transagdo coberta prevista e altamente provavel

ID 30 Divulgagdo da ineficécia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de | 0 0 0
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de 0 0 0
cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel | 0 0 0
ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficacia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos | 0 0 0
em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados 1 1 1
ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinagdo do justo valor 1 1 1
ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores 0 0 0
ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados 0 0 0
TOTAL 25 26 25

Tabela 29 - Indice de Divulgacio de Informagcao sobre Instrumentos Derivados — Empresa ALTRI SGPS
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EDP RENOVAVEIS
Indice de Divulgacéo de Informagc&o sobre Instrumentos Derivados

POLITICAS CONTABILISTICAS

ID 1 Intencdes de detencéo ou contratacdo de derivados

ID 2 Politicas e métodos contabilisticos utilizados

ID 3 Base de mensuracdo

ID 4 Identificacdo dos instrumentos derivados transacionados

INFORMACAO ESPECIFICA SOBRE RISCOS DECORRENTES DA UTILIZACAO DE
INSTRUMENTOS FINANCEIROS DERIVADOS

ID 5 Exposicdo ao risco

ID 6 Separacéo por categorias de riscos

ID 7 Descricdo dos riscos

ID 8 Objetivos, politicas e procedimentos de gestao de riscos

ID 9 Métodos utilizados para mensurar o risco

ID 10 Grau de exposicdo maxima ao risco de crédito referente a utilizacéo de derivados
ID 11 Andlise a maturidade contratual

ID 12 Procedimento de gestdo do risco de liquidez

ID 13 Anélise de sensibilidade ao risco cambial

ID 14 Métodos utilizados na andlise de sensibilidade do risco cambial

ID 15 Anadlise de sensibilidade ao risco de taxa de juro

ID 16 Métodos utilizados na analise de sensibilidade do risco de taxa de juro

ID 17 Andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao prego
ID 18 Procedimentos utilizados na andlise de sensibilidade de outros riscos associados ao preco

OPERACOES QUE NAO SE QUALIFICAM PARA EFEITOS DE CONTABILIDADE DE
COBERTURA

ID 19 Ganhos ou perdas obtidas durante o exercicio

CONTABILIDADE DE COBERTURA

ID 20 Descricdo de cada tipo de cobertura

ID 21 Descrigdo dos instrumentos financeiros designados como instrumentos de cobertura
ID 22 Justos valores dos instrumentos de cobertura & data de relato

ID 23 Natureza dos riscos cobertos

Cobertura de fluxos de caixa

ID 24 Periodos estimados que os fluxos de caixa ocorram

ID 25 Periodo estimado para que as opera¢des venham a afetar os resultados

ID 26 Descricédo das transagdes previstas relativamente as quais tenha sido antecipadamente usada
a contabilidade de cobertura, mas que ja ndo existe a possibilidade que ocorram

ID 27 Quantia escriturada no capital proprio para ganhos ou perdas incorridas no exercicio
ID 28 Quantia transferida do capital prdprio e incluida nos resultados do periodo

ID 29 Quantia que foi removida do capital préprio no periodo e incluida nos custos iniciais ou
outra quantia escriturada de um ativo ndo financeiro ou de um passivo ndo financeiro, cuja,
aquisicdo ou ocorréncia seja, uma transagao coberta prevista e altamente provéavel

ID 30 Divulgagdo da ineficéacia reconhecida nos resultados decorrente da cobertura de fluxos de
caixa

Cobertura de justo valor

ID 31 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o instrumento de
cobertura

ID 32 Os ganhos ou perdas de coberturas efetuadas pelo justo valor sobre o item coberto, atribuivel
ao risco coberto

Cobertura de investimentos liquidos em entidades estrangeiras

ID 33 A ineficacia reconhecida nos resultados decorrente das coberturas de investimentos liquidos
em entidades estrangeiras

JUSTO VALOR

ID 34 Justo valor dos instrumentos financeiros derivados

ID 35 Métodos e técnicas adotados na determinagdo do justo valor

ID 36 Pressupostos aplicados na determinagdo dos justos valores

ID 37 Nivel hierarquico do justo valor dos instrumentos derivados

TOTAL

2018 2019 2020

PR

O O RPRRREPRRPRREPRRLRRERR

N

A

e e

35

A

O O RPRRREPRRPRREPRRLRRRR

N

-

N

35

A

O O RPRRREPRRPRREPRRLRRRR

N

-

N

35

Tabela 30 — indice de Divulgagéo de Informagéo sobre Instrumentos Derivados — Empresa EDP RENOVAVEIS
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Anexo Il — Associacao de Cluster

Fonte: Elaboracéo no SPSS,(2022)

Associacdao de cluster

Numero do caso Nome Cluster Distancia

1 NOVABASE 1 97117161,417
2 NOVABASE 1 91427248,417
3 NOVABASE 1 64450359,417
4 RAMADA 1 19029588,417
5 RAMADA 1 15700744,417
6 RAMADA 1 13670238,417
7 B. COM.P 1 48120268,417
8 B. COM.P 1 42399909,417
9 B. COM.P 1 38229896,417
10 IBERSOL 1 134511528,583
11 IBERSOL 1 146306387,583
12 IBERSOL 1 149327498,583
13 ALTRI 3 127888730,833
14 ALTRI 3 127290396,833
15 CORTICEI 3 106932959,833
16 ALTRI 3 104654883,833
17 CORTICEI 3 72643448,833
18 CORTICEI 3 58368429,833
19 EDP RENO 3 57260811,833
20 EDP RENO 3 45504960,833
21 EDP RENO 3 36285300,833
22 EDP 3 222740641,167
23 EDP 3 236986641,167
24 EDP 3 277102641,167
25 SEMAPA 5 118429167,000
26 SEMAPA 5 7587991,000
27 MOTA ENG 5 14107224,000
28 SEMAPA 5 24308506,000
29 MOTA ENG 5 30138350,000
30 MOTA ENG 5 42287096,000
31 J.MARTIN 4 384052057,417
32 NOS 4 217941832,417
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33
34
35
36
37
38
39
40
41
42
43
44
45

NOS
J.MARTIN
NOS
J.MARTIN
REN

REN
NAVIGATO
REN
NAVIGATO
NAVIGATO
SONAE
SONAE
SONAE

4
4
4
4
4
4
4
4
4
4
2
2
2

191926726,417
175062253,417
63326792,417
45114926,583
114975417,583
115931624,583
128119335,583
177652879,583
190191005,583
260324472,583
60444390,667
16969899,667
77414290,333

Tabela 31 — Associacdo de Cluster
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Anexo |11 — Dendrograma
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Fonte: Elaboracéo no SPSS,(2022)
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Gréfico 5 - Output Dendrograma
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