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Resumo

Apds 2005, entidades com valores mobiliarios admitidos a negociacdo nos mercados
regulamentados na Unido Europeia (UE) passaram a apresentar as suas demonstragdes
financeiras consolidadas segundo as IFRS adotadas pela UE.

Estas alteracdes, originaram novas regras de reconhecimento e mensuragdo do goodwill, pelo
que tém sido desenvolvidos diversos estudos que procuram avaliar o valor relevante atribuido

ao goodwill pelos leitores das demonstragdes financeiras.

Assim, este estudo pretende avaliar o valor relevante das perdas por imparidade do goodwill
reportada em empresas dos paises do Sul da Europa, nomeadamente, Portugal, Espanha, Grécia

e ltalia.

Os resultados sugerem que o0s investidores percebem o reporte destas perdas por imparidade
como relevante e que fornece beneficios econémicos futuros, sendo esta informacao integrada

pelos investidores na avaliacdo que fazem das empresas.

Os resultados alcangados véo ao encontro dos resultados obtidos por AbuGhazaleh et al. (2012)
em que, no contexto do Reino Unido, os autores concluiram que os investidores atribuem valor

relevante ao reporte destas perdas por imparidade do goodwill.

Palavras-chave: Goodwill, perdas por imparidade, valor relevante.
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Abstract

Since 2005 for companies listed in the European Stock Exchenge are mandatory to present their

consolidated financial statement based on IFRS as adopted by the European Union.

This amendment originated new rules on recognition and measurement of goodwill have been

developed, seeking to assess the value relevance and reliability of reported goodwill.

This study aims to analyze the value relevance of reported goodwill in firms from Southern

Europe, namely, Portugal, Spain, Greece and Italy.

The results suggest that investors understand the goodwill impairment as value relevance, and
that, provide future economic benefits. This means that investors in the valuation of companies

integrate the information of impairment losses.

This achievement goes in line with AbuGhazaleh et al. (2012), they studied impairment losses
of goodwill in the United Kingdom and conclude that investors attribute value relevance to the

reporting of these goodwill impairment losses.

Keywords: Goodwill, impairment loss, value relevant.



A relevancia das perdas por imparidade do goodwill
Mestrado em Contabilidade

Agradecimentos

A professora orientadora Isabel Lourenco, pela disponibilidade que teve ao longo destes

meses, bem como a sua ajuda.

A minha m3e, & minha irma e & minha avo, por todo o amor e incentivo que me transmitiram

durante toda a minha vida.

Ao Rafael, por toda a motivacéo, ajuda, carinho e por ser 0 meu pilar. E principalmente, por

me ensinar a nunca desistir.



A relevancia das perdas por imparidade do goodwill
Mestrado em Contabilidade

Indice
Lo INEFOQUGED .....etitieeeeee ettt ettt b e eb e bt bt sb e b e b e e e e e st eseebesae b ee 1
2. REVISE0 0B LITEIATUIA. ....ccveiiieieiieiieie ettt sttt b e 4
2.1 O GOOUWIIT ...ttt 4
2.1.1.  Conceito de GOOUWIll ........c.coviuiiiiiiciiiiiictce et 4
2.1.2. Quadro Normativo do GOOAWITl ..........c.ceovveiieiiiiiecie ettt 7
2.2. AmOrtizagao VS. IMPArATE .......c..ccueiriiiriirieeeeeeee et 15
K R |V, =1 0T [o] [0 - HO OO OSSOSO PSP PP SRUSTUPURPRPON 21
TS AN Lo To o F= o T=1 o 1TSS 21
3.2, SElECAOD A AIMOSTIA ..c.eeueenieiieiieieeieete sttt sttt ettt st et et e e e e e e esessesbenaens 22
3.3 MOUEIO € VAFTAVEIS ...ttt 23
4. Analise e DiSCUSSA0 0 RESUITAAODS ......cc.euevieuirieiirieiirieerieet ettt 25
4.1, EStatiStiCas DESCIITIVAS. .....ccueiirieuirieiirieirieietee ettt 25
4.2, MaLriz de COITEIAGAD .....eveueeeietiettete sttt ettt sttt seebesaens 25
4.3, ANAlISE de RESUITATOS. .......cveveieeiieiiictccee e 26
5. CONCIUSDES..... .ottt b bbbt sttt a st he bbbt e et b e b e 28
6. BIDHOGIATIA ...ttt 30



Indice Quadros, Figuras e Tabelas

Quadro 1 - Resumo das normas nacionais e internacionais relacionadas com o goodwill...... 8
Figura 1 - Avaliacédo da imparidade do goodwill.................ooii i, 13
Figura 2 - Aspetos relevantes segundoa IFRS 3., 14
Tabela 1 - Total de 0bSErVaCOES POI PAIS ....c.vecveeieiieiie et 22
Tabela 2 - Total de observacdes por setor de atividade ...........ccccoceevveveniienicie e, 23
Tabela 3 - EStatiStiCa DESCIILIVA.......ccuciiiiiieie ittt 25
Tabela 4 - Matriz de COIMEIAGAD..........oiveiieieii e 26
Tabela 5 - Resultados regressao linear MUIIPIA............coeiveiiiie i, 26



A relevancia das perdas por imparidade do goodwill
Mestrado em Contabilidade

1. Introducéo

Devido a constante mutacdo que se vive no mundo empresarial, torna-se
necessaria a obtencdo de informacdo verdadeira e rapida. Uma das principais ferramentas
para a obtencdo desta informacéo é a contabilidade, que se espera que seja uma fonte de

informac&o fidvel e segura proveniente de uma correta contabilizagao.

Aquando da aquisicdo de uma empresa, por vezes verifica-se que 0 preco
efetivamente pago pela empresa adquirente é superior ao justo valor dos ativos e passivos
da empresa adquirida. Esta diferenca € vista na 6tica da empresa adquirente, como um
conjunto de valores imateriais que perspetivam a obtencdo de ganhos futuros superiores
aos que seriam proporcionados unicamente pelos elementos patrimoniais que sdo

identificados na contabilidade. Este conjunto de valores, é designado por goodwill.

Quando recorremos as normas internacionais, o goodwill é definido como um
“ativo que representa os beneficios econdmicos futuros resultantes de outros ativos
adquiridos numa concentracdo de atividades empresariais que ndo sejam
individualmente identificados nem separadamente reconhecidos” (IFRS 3 —
ConcentracOes de Atividades Empresariais, Apéndice A). Este goodwill deve ser
reconhecido no ativo. Para efeito da sua mensuracdo subsequente, deve realizar-se
anualmente um teste de imparidade de modo a identificar e reconhecer uma possivel perda

por imparidade.

O normativo nacional, na NCRF 14 — Concentrac¢des de Atividades Empresariais,
refere que “o goodwill corresponde a qualquer diferenca positiva entre o respetivo custo
de aquisicdo da concentracao de atividades empresariais € o0 interesse da adquirente no
justo valor liquido dos ativos, passivos, e passivos contingentes identificaveis e do qual
se espera beneficios econdmicos futuros”. Assim, pode-se afirmar que o goodwill
representa um pagamento feito antecipadamente pela adquirente em antecipacéo desses
beneficios (823 e §832 a 36, NCRF 14). A norma prevé o seu reconhecimento como um
ativo no balanco da empresa adquirente, sendo que a versédo da NCRF 14 que entrou em
vigor a 1 de janeiro de 2010 previa que este ativo se encontrava sujeito a realizacéo de
um teste de imparidade anual, tal como se verifica na IFRS 3.
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A 1 de janeiro de 2016, entraram em vigor as alteracOes verificadas ao nivel do
tratamento do goodwill no normativo nacional. Estas alteragcdes implicam o abandono do
teste de imparidade efetuado anualmente ao goodwill, passando a adotar-se a amortizacao
deste ativo com base na sua vida Util estimada. Para os casos em que ndo € possivel
realizar esta estimativa, devera ser praticada uma amortizacdo durante 10 anos. Uma vez
que o goodwill se configura como um ativo, ficara apenas sujeito a testes de imparidade
quando se verificarem alteracfes nas circunstancias que indiquem que este possa estar

com imparidade de acordo com a NCRF 12 — Imparidade de Ativos.

Tendo em conta que este ativo tem ganho relevancia nos Gltimos anos, os estudos
realizados sobre o goodwill tém vindo a aumentar e tém procurado avaliar o impacto da
transicdo para as IAS/IFRS na informagcdo financeira em diferentes paises, especialmente
ao nivel de resultados e capitais proprios. Alguns destes estudos demonstram que 0s
ajustamentos resultantes das alteracdes do tratamento contabilistico do goodwill sdo dos
mais relevantes, afetando os resultados das empresas e o valor atribuido pelos

investidores a esta informacao.

Uma parte da literatura sugere que a ado¢édo da imparidade do goodwill melhorou
a relevancia da informacdo financeira (Dahmasha et al., 2009) e a divulgacdo da
informacdo interna para os stakeholders (Choi et al., 2000; Godfrey e Koh, 2001). De
uma outra perspetiva, outros autores argumentam que o teste de imparidade do goodwill
é muito complexo, e depende fortemente da razoabilidade dos pressupostos dos gestores
na determinacdo dos parametros utilizados no processo do teste de imparidade com
consequéncias potencialmente prejudiciais para a comparabilidade e tomada de decisdo
(Caplan e Harris, 2002; Jahman et al., 2010; Massaud e Raybon, 2003; Wines et al., 2007;
Howieson, 2011; Mayorga e Siduh, 2012).

Este estudo tem como objetivo a andlise da relevancia das perdas por imparidade
do goodwill através da relacéo entre o valor de mercado do capital proprio e as perdas por
imparidade do goodwill tendo por base quatro paises do Sul da Europa, de modo a
verificar se o mercado valoriza a informagdo proveniente desta divulgacéo.
Posteriormente, iremos comparar 0s resultados obtidos com o estudo realizado por
AbuGhazaleh et al. (2012) no contexto do Reino Unido.
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A finalidade deste estudo prende-se com a necessidade de analisar e alargar o
conhecimento sobre a relevancia das perdas por imparidade na perspetiva dos
investidores. AbuGhazaleh et al. (2012) estudaram a pertinéncia das perdas por
imparidade do goodwill no contexto do Reino Unido, sendo que o facto de néo ter sido
um tema estudado noutras geografias se consubstanciou na realizagéo desta investigacdo
em paises do Sul da Europa, nomeadamente, Portugal, Espanha, Italia e Grécia.

Para o efeito, este trabalho divide-se em duas partes: uma parte tedrica, em que é
feito o enquadramento da tematica em analise, expondo o quadro normativo e efetuando
uma revisdo de estudos similares. E uma outra empirica, onde é apresentada a

metodologia de investigacgdo e sdo discutidos os resultados obtidos.

A parte tedrica, onde € realizada a revisdo da literatura, divide-se em trés capitulos.
O primeiro capitulo faz referéncia ao conceito de goodwill, onde se encontram diversas
opiniBes sobre a sua definicdo. O segundo capitulo, € alusivo ao tratamento contabilistico
que ¢ atribuido ao goodwill, onde € abordado o seu reconhecimento, mensuragdo e uma
breve abordagem sobre a sua evolugdo ao longo dos anos. Por Gltimo, o terceiro capitulo,
intitulado de “Amortizacdo vs. Imparidade” apresenta alguns estudos realizado na area
do goodwill, sobre a abordagem com mais importancia para a qualidade da informacéo

transmitida aos investidores.

Relativamente a parte empirica, esta € composta por dois capitulos: a metodologia
de investigacdo e andlise e discussdo dos resultados obtidos. Inicialmente é feita uma
breve descricdo da abordagem metodologica adotada nesta investigacdo e
desenvolvimento das hipdteses de investigacdo, de seguida apresentamos o0 método de
selecdo e caracterizacdo da amostra, terminando com a exposicéo do processo de recolha

e de tratamento de dados que resultara na analise e discussdo de resultados obtidos.

Por fim, sdo apresentadas as conclusdes do tema em estudo, evidenciando um
conjunto de critérios que se tornam importantes na analise do goodwill aguando da
tomada de deciséo por parte dos investidores, aplicado as empresas do Sul da Europa.
Adicionalmente, sdo, também, abordadas as limitagdes encontradas e possiveis linhas de

investigacéo futuras.
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2. Revisao de Literatura

2.1. O Goodwill

2.1.1. Conceito de Goodwill

No contexto atual, as aquisi¢cbes tém vindo a ganhar importancia no mundo
empresarial, quer pela crescente frequéncia com que acontecem, quer pelo maior impacto

que criam.

E recorrente que acontecam compras de empresas por montantes distintos do justo
valor dos seus ativos e passivos identificaveis. Para este facto existem inUmeras
justificacBes, no entanto, tratando-se da analise de um ativo intangivel, este assunto torna-

se mais subjetivo.

Aguando da aquisi¢do de uma empresa, pode acontecer que 0 preco pago pela
empresa adquirente seja superior ao justo valor dos ativos e passivos da empresa
adquirida. Com isto, a adquirente paga um conjunto de valores imateriais pertencentes a
empresa adquirida na perspetiva de obter ganhos futuros superiores aos que seriam
proporcionados unicamente pelos elementos patrimoniais que sdo identificados na

contabilidade. Este conjunto de valores é identificado como sendo o goodwill.

O IASB define que “o goodwill &€ um ativo que representa os beneficios
econdmicos futuros resultantes de outros ativos adquiridos numa concentracdo de
atividades empresariais que ndo sejam individualmente identificados nem

separadamente reconhecidos” (IFRS 3 — Apéndice A).

Se recorrermos ao normativo nacional, NCRF 14 — Concentragdo de Atividades
Empresariais, “0 goodwill corresponde a qualquer diferenca positiva entre o respetivo
custo de aquisicdo de concentracdo de atividades empresariais e o interesse da
adquirente no justo valor liquido dos ativos, passivos e passivos contingentes
identificaveis e, do qual se espera beneficios econdmicos futuros. Este representa assim,
um pagamento feito pela adquirente em antecipacao desses beneficios” (8 23 e 832 a 36
NCRF 14). Quando ocorre uma compra vantajosa, ou seja, uma combinacdo de negdcios
em que o justo valor dos ativos liquidos adquiridos e dos passivos assumidos excede a
soma da contrapartida transferida tanto a IFRS 3 como a NCRF 14 preveem que perante

esta situacdo antes de ser reconhecido qualquer ganho na compra, a empresa adquirente
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deveréa reavaliar se foram identificados todos os ativos adquiridos e todos 0s passivos
assumidos, devendo reconhecer quaisquer ativos e passivos adicionais que sejam
identificados nesta revisdo. Se, ap0s esta reavaliacdo se verificar que o valor pago é
inferior ao justo valor dos ativos e passivos da empresa adquirida, devera entdo ser

reconhecido um ganho nos resultados a data da sua realizagéo®.

Além do goodwill que temos abordado até agora ao longo deste trabalho, o
denominado goodwill gerado externamente, ou goodwill adquirido, existe também o
goodwill gerado a nivel interno. Este goodwill ndo deve ser reconhecido como ativo, uma
vez que ndo se encaixa nos critérios de reconhecimento estabelecidos para o
reconhecimento de um ativo intangivel (848 e 849 IAS 38). Segundo Ratiu e Tudor
(2013), a razdo pela qual este ndo deve ser reconhecido, deve-se a impossibilidade de se
isolar o gasto incorrido do goodwill gerado internamente, o que cria uma dificuldade em
se fazer uma avaliagdo precisa e fidvel para este, pelo que deve ser reconhecido

imediatamente em resultados do periodo.

Relativamente a esta matéria existem diversos estudos, sendo que cada autor se
pronuncia sobre a definicdo de goodwill da forma que entende ser a mais correta,
existindo variadas opinides sobre este conceito. Tal como referido por Lee (1971) é
importante salientar que a falta de acordo na sua definicdo sera seguida pela falta de

acordo quanto ao seu tratamento contabilistico.

Qasim et al. (2013) refere que o termo goodwill foi inicialmente utilizado com o
propdsito de explicar o valor criado pela fidelidade dos clientes. Segundo este, uma das
defini¢des mais antigas remonta a 1810, dada num bar em Inglaterra, ha mais 190 anos,
definindo o goodwill como nada mais do que a probabilidade de os clientes voltarem ao
mesmo estabelecimento. Com efeito, o goodwill pode ser definido como a parte do valor
de mercado de um negdcio que ndo é diretamente atribuivel aos seus ativos e passivos,
representando um pagamento em excesso relativamente ao montante liquido do valor

atribuido aos ativos adquiridos e passivos assumidos.

Lapointe-Antunes et al. (2009) refere ainda que, existem diversos fatores que
contribuem para este “custo extra” relativamente a aquisicdo. Exemplo disso, sdo as

sinergias que se espera que resultem da concentracdo da adquirida com a adquirente, a

! De sublinhar que este estudo se restringe ao goodwill positivo quando refletido no ativo do balanco
consolidado.
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“visdo da empresa em continuidade” que representa a capacidade de a empresa adquirida
obter rendimentos superiores a partir do conjunto que ativos agora considerados
relativamente aos que obtinha com o0s seus ativos individuais, entre outros fatores
imateriais que levam a um interesse pela aquirente em pagar um valor superior ao seu

justo valor.

Jonhson e Petrone (1998) referem que o goodwill € um ativo porque tem a
capacidade de contribuir para futuras entradas liquidas de caixa, e ndo porque tem um
custo e atende a definicdo de ativo. Todavia, afirmam que este ndo é desgastavel, ou seja,

0 seu valor ndo diminui ao longo do tempo como acontece com os ativos fixos tangiveis.

Hendriksen e Breda (1992) referem que o goodwill é o intangivel com maior
relevancia para as empresas. Pode dizer-se que as valoriza, contudo, é de dificil
mensuracdo pela sua subjetividade e pelo facto de a sua avaliacdo nao possuir uma forma

especifica.

Posto isto, segundo Sacui (2016) o goodwill podera ser visto a partir de duas
perspetivas. Numa perspetiva financeira, na ética da empresa adquirente, o goodwill €
considerado um pagamento antecipado de beneficios econémicos futuros, ndo s6 dos
elementos patrimoniais da adquirida mas, sobretudo da sua capacidade de gerar lucros no
futuro. Por outro lado, numa perspetiva econdmica, o goodwill considera-se a
possibilidade de identificar ativos intangiveis ndo reconhecidos pela adquirida,
reconhecendo-lhes um potencial imaterial capaz de gerar lucros futuros para a empresa
acima do esperado, como é o caso do Know-how, a marca, a quota de mercado que a
empresa detém, a sua boa reputacdo, a qualidade de gestdo, a carteira de clientes e 0 bom

relacionamento com estes, a sua localizacéo, entre outros fatores.

Ma e Hopkins (1988) dividem o goodwill em trés conceitos, primeiro o goodwill
gerado internamente, depois o goodwill adquirido independente, onde se espera que a
empresa adquirida opere de forma autbnoma e ndo se formem sinergias no processo de
aquisicdo, e por fim o goodwill adquirido dependente, onde as operagdes da empresa

adquirida s&o total ou parcialmente integradas com as do comprador.

Nobes e Norton (1996) desenvolvem outra tipologia, de que o goodwill é dividido
em trés categorias, 0 que é gerado internamente, o goodwill adquirido ndo consolidado,

que pode surgir quando uma empresa compra alguns dos ativos liquidos de outra empresa
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sem comprar a propria empresa, ou seja, sem adquirir acdes da empresa e o goodwill
adquirido consolidado, que é o comum goodwill tratado pelas normas contabilisticas, ou
seja, quando uma empresa paga um excesso relativamente ao justo valor dos ativos

liquidos da empresa adquirida.

Em suma, sera estudado o goodwill adquirido que corresponde ao excesso
verificado entre a retribuicdo transferida pela adquirente sobre a adquirida, e o liquido das

quantias, a data de aquisicdo, dos ativos identificaveis e dos passivos assumidos.
2.1.2. Quadro Normativo do Goodwill

A partir de 1 de janeiro de 2005, passou a ser obrigatério na Unido Europeia que
todas as entidades com valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado adotassem as IFRS, endossadas pela UE, na preparacéo e elaboragédo das

suas demonstracdes financeiras consolidadas.

Segundo o artigo n° 4 do Decreto-Lei n.° 98/2015 de 2 de junho, as demonstrac¢des
financeiras consolidadas das entidades que se encontrem com titulos ndo cotados e as
demonstracdes financeiras individuais de subsidiarias de entidades cotadas e ndo cotadas,
podem optar por elaborar as respetivas contas em conformidade com as IFRS. A condicao
exigivel para o exercicio dessa opcdo, é a existéncia de certificacdo legal de contas da

entidade e a permanéncia neste regime por um periodo minimo de trés exercicios.

Em 2009, com a aprovacdo do SNC, o normativo contabilistico nacional sofreu
alteracOes em varias matérias, incluindo no que diz respeito ao goodwill, sendo que estas
alteracBes apoiaram-se nas normas internacionais, o que fez com que existam muitas

semelhancas entre 0s dois normativos.

O principal objetivo da revisdo das normas, tal como Lapoint-Antunes et al.
(2009) refere, é forcar as empresas a melhor refletir o valor econdmico do goodwill nas
suas demonstrac@es financeiras, e como tal, neste capitulo serdo mencionadas as normas

internacionais que abordam o goodwill.

O Quadro 1 que se segue sintetiza as normas que tratam o goodwill a nivel

nacional e a nivel internacional.
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Quadro 1: Resumo das normas nacionais e internacionais relacionadas com o goodwill.

Norma Norma i L
) _ Titulo Descrigdo
Nacional Internacional

Esta norma define o

conceito de goodwill,

Concentracdo  referindo que este so

NCRF 14 IFRS 3 de atividades  poderd fazer parte de
empresariais ~ uma rubrica do balango

quando resultar de uma

combinacéo de negdcios.

Com a IAS 22 o goodwill

era sujeito a uma

amortizacdo sistematica

sendo que, esse

tratamento deixou de ser

utilizado segundo com a

NCRE 12 IAS 36 Imparidade de  implementacdo da IAS
Ativos 36, sendo efetuados
testes de imparidade

anuais. No que diz

respeito ao normativo

nacional, passou a ser

exigido novamente a

amortizagéo do goodwill.

Fonte: Prépria.

Nos subcapitulos seguintes apresentar-se-a4 o tratamento contabilistico atribuido ao
goodwill no que respeita ao seu reconhecimento e mensuracdo, fazendo uma breve

abordagem sobre a evolugdo normativa referente a este tema.
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2.1.2.1. Reconhecimento inicial do Goodwill

A Estrutura Conceptual de Normaliza¢do Contabilistica (2009) no seu 880 refere que,
0 reconhecimento, é o processo de incorporagdo no balan¢o e na demonstracdo dos
resultados de um item que satisfaca a definicdo de ativo e os critérios de reconhecimento

estabelecidos no 881, ou seja:

e For provavel que qualquer beneficio econémico futuro associado com o item flua
para/ ou da entidade, e

e O item tiver um custo ou um valor que possa ser mensurado com fiabilidade.
Ainda referente ao reconhecimento, os seus §887 e 88 referem:

e Um ativo é reconhecido no balanco quando for provavel que os beneficios
economicos futuros fluam para a entidade e o ativo tenha um custo ou um valor
que possa ser mensurado com fiabilidade;

e Um ativo ndo é reconhecido no balan¢o quando, relativamente ao dispéndio
incorrido, seja considerado improvavel que beneficios econdmicos fluirdo para a
entidade para aléem do periodo contabilistico corrente. Em vez disso, tal transacéo
resulta no reconhecimento de um gasto na demonstracdo dos resultados. Este
tratamento ndo implica que a intencdo do 6rgdo de gestdo, ao incorrer no
dispéndio, fosse outra que ndo a de gerar beneficios econémicos futuros para a
entidade, ou que a gestdo dos negdcios fosse mal orientada. A Unica implicacdo é
a de que o grau de certeza de que os beneficios econdmicos fluirdo para a entidade
para além do periodo contabilistico corrente é insuficiente para ajustar o

reconhecimento de um ativo.

A classificacdo do goodwill tornou-se muito importante nos Gltimos anos porque,
segundo Ratiu e Tudor (2013), a abordagem a cada tipo de goodwill é caracteristica de
um tratamento contabilistico diferente e, esse tratamento contabilistico é importante na

economia de um negdcio.

O reconhecimento inicial do goodwill a nivel do normativo internacional e
nacional, € em tudo semelhante. Segundo a IFRS 3 (2011), pelo principio do
reconhecimento, a adquirente deve reconhecer, separadamente, o goodwill, os ativos
identificaveis adquiridos, os passivos assumidos e qualquer interesse que ndo controla na
adquirida (810 IFRS3).
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Para o goodwill positivo, segundo a IFRS 3, a adquirente, na data de aquisicao,
reconhece como um ativo o goodwill adquirido na concentracdo de atividades

empresariais e mensura-o inicialmente pelo seu custo.

O custo do goodwill adquirido é, entdo, a diferenca entre o custo da concentragdo e a
quota-parte da adquirente no justo valor dos ativos, passivos e passivos contingentes
identificaveis da adquirida que se qualificam para reconhecimento segundo 0s critérios
presentes no 837 na IFRS 3. O custo, segundo o 852 da IFRS 3, representa entdo, o
pagamento antecipado de ganhos que a empresa vira a ter no futuro por conta dos ativos

que nédo foram identificados individualmente e reconhecidos separadamente.

Segundo a NCRF 14 — Concentracdo de Atividades Empresariais, tal como na IFRS
3, 0 goodwill devera ser reconhecido como um ativo e mensurado inicialmente pelo seu

custo.

Portanto, em ambos os normativos, o goodwill mede-se pelo custo residual da
concentracdo empresarial apds o reconhecimento dos ativos, passivos e passivos
contingentes adquiridos (853 da IFRS 3).

No que se refere ao goodwill gerado internamente, a 1AS 38 faz a mesma descri¢do
que a estrutura conceptual, refor¢cando que o goodwill gerado internamente ndo deve ser
reconhecido como um ativo visto que, ndo é um recurso identificavel controlado pela

entidade que posso ser mensurado com fiabilidade (848 IAS 38).

Ao nivel da revisao da literatura, o reconhecimento inicial do goodwill é uma
questdo que causa muita polémica pela falta de consenso sobre a sua defini¢do na vasta
literatura existente. Segundo Victor et al. (2012), o problema que levanta mais
controvérsia € se o goodwill é realmente um ativo no sentido pleno da palavra. A opinido
dos especialistas esta longe de ser considerada convergente. Alguns autores consideram
que o goodwill ndo pode ser considerado nem reconhecido como um ativo (Brunovs e
Kirsch, 1991; Nobes, 1992), uma vez que este é dificil de mensurar devido a possiveis
ativos identificaveis omitidos. Consideram que o goodwill deveria ser logo considerada
um gasto do periodo aquando da aquisic¢ao, argumentando que, os beneficios econémicos
futuros, se existirem, ndo podem ser mensurados com fiabilidade, entrando em conflito
com a defini¢do de ativo. Por outro lado, na opinido internacional, um ativo representa

um recurso controlado pela entidade que resulta de acontecimentos passados e gera
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beneficios econdmicos futuros juntamente com outros ativos e € controlavel pela

entidade.

Com os requisitos para o reconhecimento satisfeitos, a entidade passarda a fase

seguinte, a mensuragéo do ativo.

2.1.2.2. Mensuracao Subsequente do Goodwill

A mensuracgédo no caso dos ativos intangiveis € um tema muito controverso devido

ao seu grau de subjetividade (Seetharaman et al., 2004).

De acordo com a Estrutura Conceptual do Sistema de Normalizacdo Contabilistica
(2009) e com a Estrutura Conceptual do IASB (2003) no que diz respeito a mensuracao,
0s 8897 a 99 e os 8899 e 100 respetivamente, referem quais e como sdo utilizadas as
diferentes bases de mensuracao.

Tanto o normativo nacional como o normativo internacional referem que a
mensuracao € 0 processo em que se determina as respetivas quantias monetarias pelos
quais os elementos das demonstracdes financeiras devem ser reconhecidos e inscritos no

balanco e na demonstracéo de resultados.

O 899 da E.C. (2009) menciona que, geralmente, como base de mensuracdo na

preparacdo das suas demonstracGes financeiras as entidades optam pelo custo historico.

No que respeita a mensuracdo do goodwill adquirido numa concentracéo de atividades
empresariais, apds o seu reconhecimento inicial a IFRS 3 diz que a entidade adquirente

deve mensuré-lo pelo seu custo menos as perdas por imparidade acumuladas.
A IFRS 3 surge em substituicdo da IAS 22 — CombinacGes de Negocios.

Com a entrada em vigor desta nova IFRS, o panorama contabilistico internacional
assumiu particular relevancia, especialmente devido as mudancas contabilisticas que a

IFRS 3 veio apresentar comparativamente a IAS 22.

O normativo anterior, estabelecia que o goodwill teria que ser amortizado numa base
sistematica durante a sua vida util, determinando que esta ndo poderia exceder os 20 anos,
enquanto que, a IFRS 3 veio suprimir essa amortizacao, estabelecendo a obrigatoriedade
da realizacdo de um teste de imparidade anual para quantificar possiveis perdas por

imparidade entrando em vigor a 1 de julho de 2009.
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Segundo a IFRS 3 a entidade ndo deve amortiza-lo, mas sim, analisar a possivel
imparidade do seu valor anualmente, ou de forma mais frequente se existirem
acontecimentos ou mudancas nas circunstancias indicativas de que o valor sofreu perdas

por imparidade, de acordo com a IAS 36 — Imparidade de Ativos.

As entidades reguladoras acreditam que, com a normalizagdo que obriga a realizacéo
de testes de imparidade ao goodwill, o seu valor econdémico reflete-se de uma forma mais
consistente do que com o regime anterior, em que este era amortizado sistematicamente
(Chalmers et al. 2011).

Na quantificacdo da possivel imparidade do goodwill, é necessarios considerar que
este € um ativo que, isoladamente, ndo € capaz de gerar fluxos de caixa, ou seja, depende
de outros ativos, ou grupos de ativos, para o fazer. Entdo, para comprovar o valor em
imparidade, numa primeira etapa é necessario determinar a unidade, ou grupo de unidades
geradoras de caixa (adiante designada por UGC), a que o goodwill pertence, isto ¢, aquela
unidade ou unidades que estdo a beneficiar das sinergias da concentracdo de atividades.
Posteriormente, conforme estabelecido pelo 890 da IAS 36, a entidade devera fazer
anualmente um teste de imparidade da UGC a qual esté atribuido o goodwill. Para a
realizacdo deste teste anual, compara-se a quantia escriturada da unidade, incluindo o
goodwill, com a sua quantia recuperavel. Se a quantia escriturada se mostrar superior a

sua quantia recuperavel a entidade devera reconhecer a respetiva imparidade.
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A Figura 1, representa a avaliacdo que € necesséria fazer para analisar a imparidade
do goodwill:

Figura 1: Avaliacdo da Imparidade do Goodwill

Avaliacdo Quantitativa:
Avaliar eventos relevantes e determinar se é
mais provavel do que ndo que o justo valor da
unidade é menor que o seu valor contabilistico.

l Passo 1:

sim | O justo valor é maior ou Sim Comparar o justo valor da

E provavel que o justo valor

vavel qu igual a zero? unidade reportada com a
seja inferior ao valor guantia escriturada.
contabilistico?
l N&o l
Passo 2: Sim
Calcular o justo valor do — O justo valor da
goodwill e comparar com a unidade é menor que a
guantia escriturada.

|

N&o
O justo valor do >
goodwill é inferior ao

seu valor contabilistico?

Reconhece
uma perda por
imparidade
< Nao fazer nada. > .

Fonte: Adaptado de Rees e Janes (2012), “The Continuing Evolution of Accounting for Goodwill”.

A 1AS 36 nos seus 88124 e 125 ndo permite o reconhecimento nas demonstragdes
financeiras de reversdo de perdas de imparidade do goodwill em periodos subsequentes,
pois considera que o incremento na quantia recuperavel deste ativo em periodos
subsequentes ao reconhecimento das perdas por imparidade, provavelmente, deve-se a
um goodwill gerado internamente.

Em suma, as caracteristicas mais significativas aquando da mensuracdo do goodwill s&o:

e Nao é amortizavel;
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e E obrigatdria a realizacdo de um teste de imparidade anualmente, no minimo,
considerando que existe imparidade se a quantia escriturada da UGC aquela que
esta alocado o goodwill for maior do que a sua quantia recuperavel.

e As perdas por imparidade ndo podem ser revertidas em periodos subsequentes,
uma vez que se considera que o incremento na quantia recuperavel do goodwill

provavelmente corresponde a um goodwill gerado internamente.

Realcamos alguns aspetos importantes relativamente a IFRS 3:

Figura 2: Aspetos relevantes segundo a IFRS 3.

Método de Contabilizacédo e 4 O método da compra € obrigatorio.

Todos os ativos, passivos e passivos

Ativos e Passivos Adquiridos | s continge_ntes identificaveis gdquiridos
sdo valorizados a 100% pelo justo valor.

Ndo é amortizado mas sim testado

Goodwill quanto & imparidade.

Goodwill Negativo Reconhecido em resultados do periodo.

Somente reconhecidos até a data de
aquisicao.

| 1]

Custos de Reestruturacédo

Fonte: Adaptado Marques (2007), “As concentracdes de atividades empresarias segundo a IFRS 3

Com a entrada em vigor do Decreto-Lei n.° 98/2015, de 2 de junho, criado com o
objetivo da unificacdo e clareza do sistema contabilistico, surgiram algumas alteracGes

no normativo nacional que respeitam ao goodwill.

A alteracdo mais significativa, remete para que, em exercicios a partir de 1 de janeiro
de 2016, o goodwill passe a ser amortizado, ao contrario do preconizado na IFRS 3. Esta
amortizacgdo seré realizada nos termos da NCRF 6 — Ativos Intangiveis, durante o periodo
da sua vida util, se esta puder ser estimada com fiabilidade, ou, durante dez anos caso
essa estimativa ndo possa ser realizada. A implementagéo desta amortiza¢do néo dispensa
o goodwill do teste a imparidade, ou seja, a adquirente devera testa-lo quanto a imparidade
se 0s acontecimentos ou as alteragdes nas circunstancias indicarem que este possa estar

com imparidade, de acordo com a NCRF 12 — Imparidade de Ativos.

14



A relevancia das perdas por imparidade do goodwill
Mestrado em Contabilidade

2.2.  Amortizacgo vs. Imparidade

Tal como ja referido anteriormente, o goodwill é reconhecido como ativo no balango
consolidado das empresas que se envolvem em atividades de fusdo e aquisigdo, na
qualidade de adquirente. Como se tem verificado nos ultimos anos, as aquisi¢oes
intensificaram-se e este ativo torna-se cada vez mais importante nos balangos das grandes

empresas.

Enquanto o impulso para o aparecimento do goodwill nos balancos das empresas é
claro, a sua persisténcia neste sem qualquer modificacdo, segundo Ji (2004), representa
um paradoxo. Tal como a extensa literatura sobre as consequéncias econdmicas das
fusbes e aquisi¢des deixa claro, as transacdes de combinagdes de negdcios estdo repletas
de risco. As potenciais consequéncias adversas sao particularmente elevadas com um
resultado consistente observado na literatura, verificando-se que metade, ou mais, das
aquisices resultam numa destruigdo de valor para a empresa (Ji, 2004). Sirower (1997)
demonstrou que isto é frequentemente impulsionado pelo fracasso da empresa adquirida

criar sinergias ap0s a transagdo de compra.

Godfrey e Koh (2001) sugerem que os investidores atribuem maior valor ao goodwill
relatado do que a muitas outras rubricas do balango, incluindo ativos intangiveis
identificaveis. Tais resultados indicam que o tratamento contabilistico do goodwill tem
consequéncias econdémicas importantes para as empresas e que 0s investidores atribuem

valor ao goodwill reconhecido no balan¢o quando tomam e avaliam decisdes.

A IFRS 3 que se tornou efetiva em 2004, alterou radicalmente a forma como as
empresas contabilizavam o goodwill. Com esta norma, a amortizacdo deixa de ser
permitida visto que a vida util do goodwill é muito variavel e ndo é possivel ser prevista.
Por esta razéo, as empresas passaram a ter que testar anualmente a quantia escriturada do
goodwill nos seus balangos de modo a verificar se existe uma possivel perda por

imparidade a reconhecer.

A motivacdo do IASB para proibir o método da amortizacdo do goodwill € que esta
leva a pratica de contabilidade criativa. No entanto, o método da imparidade do goodwill

tambeém oferece aos gestores abertura para suposi¢oes e estimativas.

Até 1 de janeiro de 2016, a NCRF 14 previa um procedimento idéntico a IFRS 3

quanto ao tratamento subsequente do goodwill, ou seja, a realizacdo de testes de
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imparidade anuais. No entanto, as alteragOes verificadas recentemente ao normativo
nacional, voltam a exigir as amortiza¢des do goodwill durante a sua vida util, ou durante

um periodo de dez anos se esta ndo puder ser mensurada com fiabilidade.

Stenka e Ormrod (2008) encontraram evidéncia no Reino Unido de que a alteracéo
no tratamento contabilistico do goodwill contribuiu em 24% para o aumento total dos
lucros no periodo de transicao para a IFRS 3. Das 50 empresas da amostra, 27 registaram
um efeito positivo nos resultados enquanto que, 6 empresas registaram um impacto

negativo.

Uma parte da literatura sugere que a adocao da imparidade do goodwill melhorou a
relevancia da informacdo financeira (Dahmasha et al.,, 2009) e a divulgacdo da
informacdo interna para os stakeholders (Choi et al., 2000; Godfrey e Koh, 2001). No
entanto, outros autores argumentam que o teste de imparidade é muito complexo e
depende fortemente da razoabilidade dos pressupostos dos gestores na determinacédo dos
parametros utilizados no processo do teste de imparidade. Esta complexidade, gera
consequéncias potencialmente prejudiciais para a comparabilidade e tomada de deciséo
(Caplan e Harris, 2002; Jahmani et al., 2010; Massoud e Rayborn, 2003; Wines et al.,
2007; Howieson, 2011; Mayorga e Siduh, 2012).

Caplan e Harris (2002) sugerem que relativamente ao regime do teste de imparidade
a escolha dos gestores influencia de forma decisiva o teste realizado anualmente. Mais
especificamente, estas escolhas afetam a probabilidade de existir o gasto com a
imparidade, 0 montante desse gasto e o reconhecimento desse gasto na demonstracédo de

resultados.

Este dilema tem sido reconhecido na literatura, pois, este poder de decisdo interna
permite aos gestores acelerar a imparidade do goodwill e reportar como um item
extraordinario, ou por outro lado, evitar o reconhecimento desta perda por imparidade
(Henning et al., 2004; Beatty e Weber, 2006; Ramanna e Watts, 2007; Chen et al., 2008;
Jahmani et al., 2010; Spear e Taylor, 2011; Wilson, 2011). Por exemplo, Ramanna e
Watts (2007) criticam o grau de discricionariedade que esté a disposi¢do dos gestores de
acordo com o regime do teste de imparidade nos EUA. Afirmam também que este critério,
combinado com a falta de comprovacdo de pressupostos de avaliagdo da gestdo para
justificar a valorizacdo do goodwill, € suscetivel de conduzir a casos em que se considera

néo existir imparidade quando esta existe. Os autores verificaram que, na sua amostra de
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empresas que apresentavam indicios de imparidade do mercado, 71% das empresas
evitavam, ou atrasavam, a reducdo do goodwill. Outros autores também sugerem a
possibilidade do ndo registo da imparidade ou uma subavaliacdo desse gasto (Beatty e
Weber, 2006; Chen et al., 2008; Jahmani et al., 2010).

Na pesquisa realizada por Jahmani et al. (2010) sobre o retorno de ativos, é utilizado
como indicador a possivel imparidade do goodwill. Os autores apresentam fortes
evidéncias de que, a maioria das empresas que apresentam retorno de ativos de
aproximadamente 2% por 2 anos ndo registam imparidades do goodwill. Mais uma vez
estes resultados suportam os resultados de outros autores de que o regime do teste de
imparidade anual ao goodwill oferece uma oportunidade para a gestdo manipular os

resultados.

A ldgica subjacente para a proibicdo do método da amortizacdo tradicional é que a
amortizacdo em linha reta do goodwill durante um periodo arbitrario ndo reflete a
realidade econdémica e, portanto, ndo fornece informacdes Uteis para os utilizadores da

informagdo (Wines et al., 2007).

Jennings et al. (2001) estudaram se os resultados com a amortizacdo do goodwill se
tornam mais informativos do que o total dos resultados antes da amortizacao. Verificaram
que os resultados antes da amortizagdo do goodwill explicam significativamente mais da
distribuicdo observada no preco das a¢fes dos que os resultados ap6s a amortizacdo do
goodwill. Da mesma forma, Moehrle et al. (2001) verificaram pouca evidéncia de que a
amortizacdo do goodwill contem valor relevante e sugerem que as divulgacdes de
amortizagdes ndo foram uteis na decisdo dos stakeholders, assim, apoiaram a escolha do
FASB na aplicacéo dos testes de imparidade para o goodwill, em vez da amortizacéo.

Bugeja e Gallery (2006) realizaram um estudo sobre a relevancia do goodwill ao longo
do tempo. Os seus resultados mostraram que os investidores s6 consideram o goodwill
relevante se for adquirido nos ultimos dois anos. Manter o goodwill no balango por um
periodo mais longo pode ndo fornecer aos investidores informacdo relevante. Eles
consideram que o goodwill pode ndo atender & definigdo de ativo passados dois anos o
que implica que a amortizacdo que era considerado por um periodo de dois 40 anos seja
muito tempo, dai 0s autores concordarem com a implementacdo do teste de imparidade

anual.
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Jennings et al. (1996) investigaram a relacdo entre a contabilidade do goodwill e o
valor do capital proprio. Quanto a amortizacdo do goodwill, indicam que h& uma relagéo
negativa com o capital. Isto significa que os investidores entendem a amortizacdo do
goodwill como um numero contabilistico relevante que indica uma diminuicdo no valor

do goodwill, no valor da empresa e, portanto, também no preco da agéo.

Embora a abordagem da imparidade tenha sido estabelecida para melhorar a
contabilizacao subsequente do goodwill e fornecer aos utilizadores informacgéo com valor
relevante, esta abordagem tem sido amplamente criticada e contestada por académicos,
profissionais e membros do IASB. As questdes levantadas centram-se principalmente na
abertura que existe para a gestdo relativamente ao teste de imparidade. Por exemplo,
Watts (2003) criticou a abordagem da imparidade com base em estimativas subjetivas e

ndo verificaveis do justo valor utilizadas nos teste de imparidade ao goodwill.

Massoud e Rainborn (2003) argumentam que 0s gestores podem optar pela gestdo de
resultados em vez de uma revisdo intensiva da imparidade do goodwill. Por exemplo, 0s
gestores podem decidir registar grandes imparidades do goodwill quando apresentam
prejuizo utilizando a técnica do “Big Bath2. Em alternativa, podem registar perdas por
imparidade do goodwill durante periodos em que 0s ganhos sdo superiores ao esperado
seguindo a técnica de alisamento de resultados. Uma das praticas de manipulacdo de
resultados apontada como tendo sido utilizada pelas empresas no ano de transigéo para o
novo tratamento contabilistico do goodwill, ou seja, a sujeicdo a teste de imparidade
anuais, foi o “Big Bath” (Jordan e Clark, 2004; Jordan et al., 2007).

Outro argumento levantado por Qasim et al. (2013) para a amortizacao do goodwill é
que a vida util para o goodwill adquirido ndo pode ser prevista com um nivel satisfatorio
de fiabilidade, no entanto, a amortizacdo sistematica ao longo de um periodo arbitrario
fornece um equilibrio adequado entre a solidez conceitual e operacional a um custo

aceitavel.

Segundo Petersen e Plenborg (2010) a abordagem da imparidade do goodwill pode
ser questionada, isto porque a amortizacao do goodwill é considerada arbitréria e facil de

aplicar em relacdo a abordagem da imparidade. A principal vantagem da amortizacéo,

2 O termo Big Bath foi introduzido por Healy (1985), afirmando que as empresas procurar reduzir
significativamente os resultados contabilisticos, que j& se apresentam muito reduzidos ou mesmo negativos,
mediante o adiamento do reconhecimento de rendimentos ou, acelerando o reconhecimento de gastos.
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com base na linha reta, é que é possivel prever o seu impacto nos resultados com maior
precisdo (Stevenson e McPhee, 2005). Um outro argumento a favor da amortizacao, é que
a realizacdo de um teste de imparidade detalhado de todos os ativos e do goodwill
associado a aquisicdo inicial no final de cada periodo de relato pode ser demorado e

bastante dispendioso para a empresa (Petersen e Plenborg, 2010).

Uma vez que o tratamento contabilistico aplicado ao goodwill segundo a IFRS € 0
teste anual quanto a imparidade, esta investigacdo pretende perceber qual o valor
relevante que os investidores atribuem ao reporte destas perdas por imparidade do
goodwill, e o seu impacto na avaliacdo que estes fazem da empresa.

Deste modo, as hipoteses de investigacdo estudadas empiricamente baseiam-se na
investigacdo de AbuGhazaleh et al. (2012) que os autores embora ndo mencionem
diretamente as hipoteses de investigacdo, definem trés linhas orientadoras que se

procuram aprofundar.

Em primeiro lugar, tendo em conta que estudos anteriores apontam para que o valor
contabilistico do capital proprio seja um fator relevante que funciona como proxy dos
ganhos normais futuros esperados (Ohson, 1995), e ainda tendo em conta que 0s ganhos
refletem a informacéo sobre os fluxos de caixa futuros esperados (Kothari e Zimmerman,
1995; Ohlson, 1995) entdo pretende-se verificar se o valor contabilistico do capital

préprio e o resultado liquido tém uma relacdo positiva com o preco das acoes.

Pesquisas anteriores (Godfrey e Koh, 2001; Dahmash et al., 2009) apontam ainda
para que exista uma associacao positiva entre o valor da empresa e do goodwill, sugerindo
que os investidores entendem que este reflete um valor econémico subjacente que gera
beneficios econdmicos futuros para a empresa. Assim, validamos se o valor contabilistico

do goodwill e o preco das a¢cBes tém uma associacao positiva.

Por ultimo, Chen et al. (2008) e Lapoint-Antunes et al. (2009) encontram uma
correlagdo negativa entre as imparidades da SFAS 142 e os precos das agOes. Os
investidores entendem as imparidades do goodwill segundo a IFRS 3 como estimativas
confiaveis da reducéo do valor do goodwill e, como tal, incorporam estas estimativas na
avaliacdo do valor da empresa. Assim sendo, espera-se que as imparidades do goodwill e

0 preco das agdes apresentem uma associagdo negativa.
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Esta investigacao permite alargar a literatura quanto ao valor relevante das perdas por
imparidade do goodwill em outros contextos que ndo o Reino Unido e os Estados Unidos

da América.
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3. Metodologia

Este capitulo dedica-se a descri¢do do processo de investigacdo para a realizagdo
do estudo, onde se refere a abordagem metodologica adotada, a selecdo da amostra, 0s

métodos utilizados para a recolha de informacao e a anélise dos dados.

3.1.  Aabordagem

A abordagem metodoldgica adotada na realizagdo deste estudo é uma abordagem
quantitativa sendo que se caracteriza pela sua objetividade e tem como objetivos a

identificacdo e apresentacdo de dados, indicadores e tendéncias observaveis.

Esta investigacdo incide na extracdo de dados da base de dados Worldscope
complementada com a recolha de informacdo das demonstracdes financeiras das
empresas do Sul da Europa, nomeadamente Portugal, Espanha, Grécia e Italia que adotam
como normativo as Normas Internacionais de Relato Financeiro (IFRS). Sao analisados
oito periodos economicos, entre 2007 e 2014, apds a adoc¢do da IFRS 3 — Concentragédo

de Atividades Empresariais.

O ambito da aplicacdo das normas e, consequentemente, a sua correta aplicacdo séo
fatores que interferem com a harmonizagdo contabilistica. Como tal, para a prossecucao
deste estudo, parte-se da premissa de que as empresas que se encontram obrigadas a
adotar as IAS/IFRS tém plena capacidade técnica de modo a contrariar a possibilidade de

uma aplicagéo incorreta dos normativos.

AbuGhazaleh et al. (2012) efetuaram uma investigacdo com o objetivo de analisar
a relevancia das perdas por imparidade do goodwill através da relacdo entre o valor de
mercado do capital préprio e as perdas por imparidade do goodwill apds a adog¢do da IFRS
3 no Reino Unido. O objetivo deste trabalho consiste na anélise da relevancia das perdas
por imparidade do goodwill reportadas por empresas dos paises do Sul da Europa,
comparando os resultados obtidos com o estudo efetuado por AbuGhazaleh et al. (2012).
E de salientar que o estudo realizado pelo autor incide sobre o periodo imediatamente
seguinte a adoc¢édo da IFRS 3, ou seja, 2005 e 2006 e 0 nosso estudo incide sobre o periodo
temporal de 2007 a 2014.
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3.2.  Selecéo da Amostra

A amostra inicial foi retirada da base de dados Worldscope e € composta por
empresas com ac¢des admitidas a cotacdo em bolsa em Paises do Sul da Europa,
nomeadamente, Portugal, Espanha, Italia e Grécia que adotam as IFRS.

Considerando as empresas que apresentam informacao suficiente para a realizagéo
do estudo, a amostra final é constituida por um total de 304 empresas para o periodo de
2007 a 2014, resultando em 2432 observacoes.

Com o intuito de verificar os beneficios liquidos da aplicacdo da IFRS 3,
encontram-se incluidas na amostra para a realizacdo dos testes empiricos empresas com
reporte de perdas por imparidade do goodwill e empresas que ndo reportam perdas por

imparidade do goodwill.

Como tal, a nossa amostra é composta por 69,74% de empresas que ndo reportam

perdas por imparidade do goodwill e 30,26% que reportam.

O Tabela 1 apresenta o total de observagdes por pais, onde se verifica que a Grécia
€ 0 pais com maior peso na amostra, cerca de 52%, seguindo-se a Italia (28%), Espanha
(14%) e Portugal (6%).

Tabela 1 - Total de observagdes por pais

Pais N° Observacoes % C/ Imparidade % S/ Imparidade %
Portugal 152 6% 96 63% 56 37%
Espanha 336 14% 120 36% 216 64%
Italia 672 28% 296 44% 376 56%
Grécia 1272 52% 224 18% 1048 82%
Total 2432 | 100% 736 30% 1696 70%

Fonte: Prépria

E de salientar que Portugal é o pais onde as empresas reportam mais perdas por

imparidade, cerca de 63% das observacdes. Segue-se Italia (44%), Espanha (36%) e por

fim Grecia com 18% das observacdes da amostra a reportar perda por imparidade.

A Tabela 2 apresenta o total de observagdes distribuidas por setor de atividade,
sendo que os setores com maior representatividade na amostra sdo, Indastria, Outras
atividades de servicos e Banca e Seguros. Os setores menos representativos sdo as Minas

e Pedreiras, Atividades Administrativas e de Apoio e de Saide Humana.
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Tabela 2 - Total de observagdes por setor de atividade

Setor de atividade Total da Amostra %

Industria 408 17%
Outras atividades de servicos 400 16%
Banca e Seguros 248 10%
Informacdo e comunicagéo 232 10%
Comércio por grosso e a retalho 184 8%
Eletricidade, gas, combustiveis 176 7%
Atividades profissionais, cientificas e técnicas 144 6%
Construgéo 128 5%
Artes, entretenimento e recreacdo 96 4%
Alojamento e restauracdo 38 4%
Transportes e armazenagem 88 4%
abastecimento de agua, saneamento e gestao de residuos 64 3%
Agricultura, silvicultura e pesca 64 3%
Atividades imobiliarias 40 2%
Saude humana e atividades de agao social 40 2%
Atividades de servi¢os administrativos e de apoio 24 1%
Minas e pedreiras 8 0%

Total 2432 Observacdes | 100%

Fonte: Propria

3.3 Modelo e Variaveis

Uma vez que se pretende comparar os resultados obtidos neste trabalho com os

resultados alcancados pelos autores AbuGhazaleh et al. (2012), para a avaliagéo do valor

relevante das perdas por imparidade do goodwill, foi adotado o modelo aplicado por estes

autores, conhecido como um modelo de avaliacdo baseado na contabilidade proposto

originalmente por Ohlson (1995). Este modelo assume que o valor de mercado da

empresa € uma funcdo do seu capital préprio e do seu resultado liquido. O modelo de

avaliacdo € entdo alterado para fazer a separacéo do goodwill e das perdas por imparidade

do goodwill, respetivamente, do capital proprio e do resultado liquido.

Utiliza-se, assim, o seguinte modelo de regressdo linear para avaliar o valor

relevante das perdas por imparidade do goodwill:

(1) MVAL: = Bo + B1 BVALi + B2 PTPi + ps ECVGWi + Bs GILA + &
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Onde temos como variavel dependente:

MVAL.: valor de mercado das a¢des que representam o capital da empresa no final

do ano;

E como varidveis independentes:

BVAL.: valor do capital proprio no final do ano, deduzido do valor contabilistico
do goodwill;

PTP: resultado antes de imposto do ano, acrescido da perda por imparidade do
goodwill;

ECVGW: valor contabilistico do goodwill no final do ano;

GILA: valor absoluto da perda por imparidade do goodwill;

As variaveis incluidas no modelo, serdo deflacionadas pelo total de agdes em

circulacdo no final de cada ano em analise.

Relativamente aos resultados, consideramos expectavel encontrar uma relagao
positiva e estatisticamente significativa entre o valor de mercado da empresa e o valor do
capital préprio, do resultado liquido e do Goodwill. Pelo contréario, espera encontrar-se
uma relacdo negativa entre o valor de mercado da empresa e o valor das perdas por

imparidade do Goodwill.

O modelo a utilizar baseia-se nos pressupostos da homocedasticidade dos erros,
auséncia de multicolinearidade, erros independentes, uma vez que ndo existe
autocorrelacdo, a linearidade do fendbmeno em estudo e que os erros tém um valor

esperado nulo.
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4. Analise e Discussao de Resultados

4.1. Estatisticas Descritivas

A Tabela 3 apresenta a estatistica descritiva relativa a variavel dependente e as

variaveis independentes utilizadas para a realizacdo deste estudo.

Tabela 3 - Estatistica Descritiva

Variavel N Média Minimo Maximo Desvio-padréo
MVAL 2432 127.7418 0.0000 84349.6206 2461.2243
BVAL 2432 76.9954 | -5063.6364 43179.9438 1464.8993
PTP 2432 4.127 -9865.942 9218.232 352.2058
ECVGW 2432 5.4555 0.0000 1139.3597 49.5496
GILA 2432 0.345 0.0000 427.5362 8.9898

Fonte: Prépria

Pela sua analise, verifica-se que as empresas incluidas na amostra apresentam um
valor de mercado médio por ac¢do de 127,74€ ¢ um valor contabilistico médio por agdo
antes de goodwill de 77€. Relativamente ao lucro médio por agao antes de imparidade do
goodwill este apresenta um valor de 4,13€, o goodwill médio por acédo antes da imparidade

apresenta um valor de 5,46€ e a imparidade do goodwill por acdo é de 0,35€.

4.2. Matriz de Correlacdo

A Tabela 4 apresenta os coeficientes de correlacdo de Pearson entre as variaveis
usadas neste estudo. Em conformidade com estudo anteriores, verifica-se que o valor de
mercado esta positivamente relacionado com o capital préprio e com o resultado liquido
do periodo. O valor de mercado esta também positivamente relacionado com o valor do
goodwill.
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Tabela 4 - Matriz de Correlacéo

MVAL BVAL PTP ECVGW GILA

MVAL 1
BVAL 0.958

p < 0.001 1
PTP 0.728 0.744

p<0001| p<0.001 1
ECVGW 0.174 0.161 0.027

p<0001| p<000L| p=0.190 1
GILA -0.008 -0.052 -0.568 0.086

p=0149| p=0011| p<000l| p<0.001

Fonte: Prépria

As variaveis independentes com maior correlacdo sdo o capital proprio e o resultado
liquido do periodo, o que também é consistente com os resultados obtidos na literatura

sobre o valor relevante da informacéao contabilistica.

4.3. Analise de Resultados

A Tabela 5 apresenta os resultados obtidos na regressao linear em estudo.

Tabela 5 - Resultados regressdo linear maltipla

Variaveis Coeficiente P-Value
BVAL 1.282 | < 0.001
PTP 1.884 | < 0.001
ECVGW 1.332 | < 0.001
GILA -6.455 | < 0.001
R? 93,20%
Teste F 8349.422 p-value < 0.001
Durbin-Watson 2.442

Fonte: Prépria

Verifica-se que o coeficiente para as variaveis BVAL, PTP e ECVGW apresenta
um valor positivo e € estatisticamente significativo. O coeficiente da variavel GILA,
apresenta um valor negativo, 0 que sugere que as empresas que apresentam perdas por
imparidade do goodwill apresentam um valor de mercado do capital proprio mais baixo.
Relativamente as restantes variaveis, o sentido da sua variacao apresenta o impacto que
se verifica no valor de mercado do capital proprio, ou seja, se ocorrer um aumento nestas

variaveis, verifica-se um aumento no valor de mercado do capital proprio das empresa.
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E possivel verificar, através do coeficiente da variavel EVCGW que existe uma
associacdo positiva e significativa, sendo este resultado consistente com os resultados
obtidos por outros autores (AbuGhazaleh et al., 2012; Jennings et al., 1996; Henning e
Shaw, 2004; Godfrey e Koh, 2001; Dahmash et al., 2009), sugerindo que o goodwill
reportado pelas empresas do Sul da Europa € relevante em termos de valor e percebido

pelos investidores como fornecendo beneficios econdémicos futuros.

Uma vez que o coeficiente da varidvel GILA € negativo, verifica-se que as perdas
por imparidade do goodwill sdo negativas e significativas, o que significa que a
informacdo relativa a estas imparidades é integrada pelos investidores na avaliacdo que

fazem da empresa no momento da tomada de decisao.

Os resultados obtidos encontram-se em linha com os resultados obtidos por
AbuGhazaleh et al. (2012) aquando do estudo do valor relevante das perdas por
imparidade do goodwill no contexto do Reino Unido. Apesar da diferenca de
caracteristicas que distingue estes paises e da diferenca de culturas entre as empresas dos
paises do Sul da Europa e do Reino Unido, verificou-se que os investidores nestes paises
Europeus caracterizam a informacao relativa ao reporte das perdas por imparidade do
goodwill como relevante, e utilizam-na na avaliacdo que fazem da empresa aquando da

sua tomada de decisao.

Por fim, através do R? ajustado, é possivel concluir que as variaveis independentes
introduzidas no modelo, explicam 93,2% da variacdo do valor de mercado do capital
préprio. VerificAmos ainda que que o p-value do Teste F é 0.0000, o que indica que o
modelo utilizado estd correto e que as varidveis em conjunto sdo estatisticamente

significativas a 5%.
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5. Conclusoes

O goodwill é dos ativos mais controversos que se encontram registados na
demonstracdo da posicdo financeira das empresas. O seu tratamento j& sofreu diversas
alteracdes ao longo dos Ultimos anos, deixando de ser amortizavel e passando a ser testado

anualmente quanto a sua imparidade.

Este tema, do tratamento subsequente do goodwill, gerou diferentes opinides ao
longo dos anos, autores como Pimpao (1997), Davis (1989) e Henning (1994), defendiam
a ndo amortizacdo do goodwill mas sim que este deveria ser reduzido quando fosse

considerado deteriorado.

Por outro lado, Basi e Penning (2002), afirmam que as imparidades do goodwill
podem gerar um forte ganho por acéo, o que leva o mercado a considerar as situacoes da
empresa melhor do que a sua realidade.

Este estudo apresenta como objetivo a analise da relevancia das perdas por
imparidade do goodwill através da relacéo entre o valor de mercado do capital préprio e
as perdas por imparidade do goodwill tendo por base paises do Sul da Europa,
nomeadamente, Portugal, Espanha, Grécia e Italia ap6s a adocdo da IFRS 3 -

ConcentragOes de Atividades Empresariais.

Para tal, a amostra centrou-se num periodo temporal de 2007 a 2014, contanto

com 2432 observacdes.

Os resultados obtidos revelam uma associagdo negativa e estatisticamente
significativa entre as perdas por imparidade do goodwill relatadas e o valor de mercado
das empresas, sugerindo que as imparidades reportadas sdo adotadas pelos investidores
para medir de forma fiavel a deteorizacdo do valor do goodwill, sendo que incorporam
estas imparidades na avaliacdo que fazem da empresa.

Os resultados obtidos neste estudo vdo ao encontro dos resultados obtidos por
AbuGhazaleh et al. (2012) de que as perdas por imparidade do goodwill reportadas ao
nivel das empresas do Reino Unido sdo incorporadas pelos investidores na avaliagao que

fazem das empresas.

Este estudo oferece também uma maior confianca sobre estudos realizados

anteriormente (Jennings et al., 1996; Henningse Shaw, 2000; Godfreye Koh, 2001,

28



A relevancia das perdas por imparidade do goodwill
Mestrado em Contabilidade
Dahmash, 2009) de que o contetdo da informacdo reportada do goodwill apresenta valor
relevante para os utilizadores da informagdo financeira. Como tal, estes resultados
tornam-se relevantes como suporte adicional aos objetivos definidos pelo IASB para o
desenvolvimento do normativo que permita padronizar o teste de imparidade do goodwill
de modo a evitar que o0 gestores possam proceder a pratica de contabilidade criativa no

que respeita as perdas por imparidade do goodwill.

A principal limitacdo deste estudo deve-se ao periodo amostral incluir anos de
crise econdmica e financeira que, eventualmente, poderdo afetar os resultados obtidos

sobre as variaveis necessarias ao estudo.

Como pistas de investigacfes futuras, seria interessante alargar este estudo a
outras empresas de paises Europeus para perceber se o impacto do reporte das perdas por

imparidade do goodwill em empresas europeias é uniforme.
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