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Imparidade e Amortizacdo do Goodwill como Elementos Preditivos dos Fluxos de Caixa Futuros

ABSTRACT

This study analyses the subsequent measurement of goodwill, a constituent that
has shown to be, ever since its origin, one of the most controversial in the financial
accounting spectrum worldwide. In the last years, one of the topics that received many
adjustments on accounting was that of the subsequent measurement of goodwill. A
discussion on which model is more appropriate, namely the systematic amortization or
the recognition of the impairment losses (without amortization), is still ongoing to this
very moment. The aim of this study is to analyse whether the amortization costs and/or
the impairment losses of goodwill have the predictive capabilities of future operating cash
flows of an entity. The current empirical study is based on the data of entities listed in
Spain, France, Greece, Italy, and Portugal, during the years of 2013, 2014, 2015, and
2016. The obtained results provide evidence that both the amortization costs and the
impairment losses of goodwill have the predictive capabilities of future operating cash
flows. Therefore, the impairment’s approach is not the only one that can provide relevant
information for decision making. Ultimately, one can conclude that these results can be
useful for the current discussion of which subsequent measurement model of goodwill

ought to be used by companies.
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RESUMO

Este estudo analisa a mensuracdo subsequente do goodwill, um elemento que
mostrou-se, desde a sua origem, como um dos mais controversos na area da contabilidade
financeira a nivel mundial. Nos Ultimos anos, um dos tdpicos que mais e maiores
alteracdes registou, na contabilidade, foi o da mensuracdo subsequente do goodwill.
Atualmente existe mesmo uma discussao sobre o modelo mais apropriado para este efeito,
envolvendo a amortizagdo sistematica ou o reconhecimento de perdas por imparidade
(sem amortizacdo). O objetivo deste estudo € o de analisar se 0s gastos de amortizagdo
e/ou as perdas por imparidades do goodwill tém capacidades preditivas para com os fluxos
de caixa operacionais futuros de uma entidade. O presente estudo empirico baseia-se em
dados de entidades cotadas em Espanha, Francga, Grécia, Italia e Portugal, relativos aos
anos de 2013, 2014, 2015 e 2016. Os resultados obtidos proporcionam evidéncias de que
quer os gastos de amortizacdo quer as perdas por imparidade do goodwill tém capacidades
preditivas para com os fluxos de caixa operacionais futuros. Portanto, ndo é sé a atual
abordagem da imparidade que consegue proporcionar informacéo relevante para a tomada
de decisdo. Assim, conclui-se que estes resultados podem ser Gteis na atual discussao
sobre qual o modelo de mensuracdo subsequente do goodwill que deve ser empregue pelas

empresas.

Palavras-chave: Amortizacdo, Goodwill, IFRS, Imparidade
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Capitulo 1
INTRODUCAO

1.1. Enquadramento Geral

O intangivel cresceu de uma forma significativa, nas Ultimas décadas, e continua,
nos dias de hoje, a fazé-lo. Tal comportamento faz dele um dos novos espelhos do
desenvolvimento econémico (tem um papel chave na atual economia do conhecimento)
sendo mesmo um dos maiores e mais importantes criadores de valor da economia
moderna (Jerman and Manzin, 2008). Porém, a realidade intangivel pressupde um mundo
de tematicas, sendo a formada pelo goodwill aquela que mais interessa neste ambito de

estudo.

O goodwill mostrou-se, desde a sua origem, como um dos temas mais controversos
da contabilidade financeira mundial. A primeira referéncia feita sobre si surgiu no inicio
do século XIX, mais concretamente, em 1810 (Qasim et al., 2013). Desde essa data,
inimeros foram os estudos elaborados sobre o tema (académicos/contabilisticas/peritos
procuraram conhecer melhor toda esta realidade). Com o surgimento das entidades
emissoras de normas (IASB e FASB) toda a envolvente do goodwill alterou (as entidades
passaram a ser obrigadas a adotarem determinados procedimentos). Porém, ao longo dos
anos, IASB e FASB sentiram a necessidade de introduzir novos aspetos nas normas que
regulavam o goodwill (alteraram procedimentos que estavam enrizados ha décadas). A
crescente importancia e complexidade do tema fez com que novos aspetos tivessem de
ser tomados em linha de conta. Além disso, existia, cada vez mais, a necessidade de

indices informativos mais completos sobre o goodwill.

Nos ultimos anos, um dos topicos que mais e maiores alteracOes registou foi o da
mensuracdo subsequente do goodwill. Por exemplo, a partir do inicio do século, todas as
entidades, que empregam as normas do IASB e FASB, estdo obrigadas a realizar testes
de imparidade ao goodwill, de forma a efetuar o seu tratamento subsequente. Porém, o
que ambas as organizacgdes pensavam (antes da emisséo das normas que obrigam a testar
a imparidade do goodwill) que ia ser um sucesso revelou uma realidade contraria. Isto €,
0 numero de mais-valias efetivas, resultantes da obrigacdo de testar a imparidade do

goodwill, estd abaixo do niumero de mais-valias esperadas aquando da sua implementacéao
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(arealidade dos testes de imparidade, em alguns dos casos, chega mesmo a gerar, menos-
valias) (Qasim et al., 2013; Alves, 2013; Li et al., 2011; Watts, 2003)

Tendo em conta toda esta situacdo e com o intuito de analisar as consequéncias
ndo intencionais da IFRS 3 e da IAS 36, o IASB iniciou, em 2014, uma revisdo pds-
implementacdo (EFRAG, 2017). Contudo, j& passaram quatro anos desde o seu inicio e 0
IASB ainda ndo assumiu qualquer postura oficial quanto aos resultados da revisdo. Assim,
de forma a contribuir para a discussdo sobre a realidade subsequente do goodwill
desenvolveu-se o presente estudo. Analisando o objetivo da dissertacdo, verifica-se que
esta procura compreender quais as capacidades preditivas, sobre os fluxos de caixa
operacionais futuros, dos gastos de amortizagOes e/ou das perdas por imparidades do

goodwill.

No sentido de concretizar tal designio, recolheram-se dados de entidades cotadas
em Espanha, Franca, Grécia, Italia e Portugal, nos anos de 2013, 2014, 2015 e 2016. Por
sua vez, com estes dados recolhidos desenvolveu-se uma amostra composta por 368
entidades que originou um total de 721 observagdes. Posteriormente, criaram-se trés
modelos de regressdo linear. Pormenorizando cada um e iniciando pelo modelo (1)
verifica-se que este procurou analisar a capacidade preditiva (para os fluxos de caixa
operacionais de N+1) das perdas por imparidade do goodwill, reconhecidas no momento
N. Por sua vez, o modelo (2) investigou a capacidade preditiva das amortizacdes do
goodwill que teriam sido reconhecidas, em N, assumindo uma vida Util hipotética de 10
anos para com os fluxos de caixa operacionais de N+1. Por Gltimo, o modelo (3) para
além de indagar as amortizacdes do goodwill (como realizado no modelo (2)), também
escrutinou a capacidade preditiva (sobre os fluxos de caixa operacionais de N+1) das
imparidades do goodwill reconhecidas para além das referidas amortizacdes hipotéticas,

no momento N.

Analisando os resultados dos modelos verifica-se que todos os gastos reconhecidos
com o goodwill, no momento subsequente, apresentam capacidades preditivas para com
os fluxos de caixa operacionais futuros. Individualizando cada um dos modelos, constata-
se que o reconhecimento de imparidades do goodwill, em N, apresenta capacidades
preditivas para com os fluxos de caixa operacionais de N+1 (o modelo (1) vai de encontro
com os resultados de outros estudos empiricos realizados). Por outro lado, as
amortizagdes do goodwill, em N, assumindo uma vida util hipotética de 10 anos, também
apresentam capacidades preditivas para com os fluxos de caixa operacionais de N+1. Por
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ultimo, o modelo (3) indica que as amortiza¢Ges do goodwill tendo por base um periodo
de dez anos, em N, mantém a sua capacidade preditiva (sobre os fluxos de caixa
operacionais de N+1) mesmo quando imparidades para além das amortizagcdes sdo
adicionadas ao modelo (que também apresentam capacidades preditivas sobre a realidade

dos fluxos de caixa operacionais futuros).

Portanto, os presentes modelos demostram que nédo sé a abordagem da imparidade
consegue gerar mais-valias em termos preditivos (existem, pelo menos, mais dois
modelos com tais capacidades). De salientar também, que o modelo (2) realizou as
amortizagbes do goodwill com base num periodo fixo de anos, contrariamente, ao
ocorrido em boa parte da literatura (onde os valores das amortiza¢fes tém em conta um
periodo arbitrario de anos). Além do mais, o estudo contemplou uma abordagem de
mensuracdo subsequente do goodwill, atualmente muito pouco utilizada, estando ela

disposta no modelo (3).

Portando, verifica-se que este estudo contribui para a literatura que analisa a
temética das perdas por imparidade versus amortizacdo do goodwill, proporcionando
evidéncias de que os gastos de amortizacdo do goodwill tém capacidades preditivas para
com os fluxos de caixa operacionais futuros da entidade (ndo sdo apenas as perdas por
imparidade que apresentam esta virtude). Assim, conclui-se que estes resultados podem
ser Uteis na atual discussdo sobre qual 0 modelo de mensuracao subsequente do goodwill

que deve ser empregue pelas entidades.

Esta dissertacdo apresenta a seguinte estrutura: enquadramento geral esta
desenvolvido no presente capitulo; a revisdo de literatura encontra-se no Capitulo 2; o
desenho de investigacdo estd contemplado no Capitulo 3; os resultados encontram-se
descritos no Capitulo 4; Por altimo, as concluses, limitacdes e investigacdo futura estdo

descritas no Capitulo 5.
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Capitulo 2
REVISAO DA LIETRATURA

2.1. Associacdo entre Merger & Acquisitions (M&A) e o Goodwill

Os fendmenos da globalizacdo e da internacionalizagdo foram e continuam a ser
considerados como chaves para o desenvolvimento econémico, financeiro e empresarial.
Segundo Vidovic (2015) a globalizacdo tem um papel crucial na internacionalizacdo das
entidades, o que faz com que muitas delas assumam, nos dias de hoje, a conotacdo de
multinacionais. Portanto, verifica-se a existéncia de uma correlacdo entre ambos o0s
conceitos. Por outro lado, tratam-se (como seria de esperar) de conceitos mundiais,
frequentemente, designados por diferentes formas (ndo ha uma definicdo que prevaleca
sobre todas as outras). No entanto, assumindo a opinido de Adewuyi (in Oladimeji et al.,
2017) acerca da globalizacao, constata-se que este a caracteriza como sendo um processo
de abertura das economias locais a0 mundo exterior, no sentido de promover o comércio,
de fazer cair as barreiras fisicas e de propagar quer a mobilidade dos bens quer dos
préprios fatores de producao (entre os quais a forca de trabalho). Através desta definicéo,
compreende-se a importancia que a globalizagdo ostenta para algumas das entidades,
podendo mesmo ser encarada como uma das forgcas que maior impacto cria para as suas
atividades. Portanto, s6 com respostas adequadas a globalizacdo é que as entidades
conseguem atingir 0 sucesso (sendo que, por vezes, essas mesmas respostas permitem a
criagdo de vantagens competitivas para a entidade) (lonescu and Dumitru, 2012).

O sucesso de determinados grupos empresariais €, assim, colocado a prova de uma
forma diéria e cada vez mais agressiva. Logo, de forma a minimizar as ameagas da
globalizacdo e com o intuito de aproveitar as oportunidades de mercado, diversas
estratégias empresariais sdo, constantemente, adotadas. Uma das formas de pro-atividade
que 0S grupos empresariais apresentam, para com a globalizacéo, € a atividade de fuséo
e aquisicdo. Indo ao encontro das suas defini¢des, admite-se que uma fusdo ocorre quando
duas ou mais entidades sdo unificadas numa so, enquanto uma aquisi¢do surge quando
uma entidade compra a maioria do capital de uma outra (Straub, 2006). Para Mackenzie
(2017) as fusdes e aquisicOes sdo formas efetivas de penetrar mais, rapidamente, em

novos mercados ou de fortalecer posi¢des atuais, de ampliar o portfélio de produtos, de
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reduzir custos operacionais e/ou de criar condi¢fes mais favoraveis a possiveis injecoes
de capital. Portanto, conclui-se que sao aspetos criticos para muitas das entidades, sendo
que os seus beneficios podem revelar auténticas mais-valias, porém, apenas e quando o
processo de fusdo e aquisicdo € bem gerido, 0 que nem sempre sucede, por varias razdes.

Tendo em conta o documento desenvolvido pela Deloitte (2006) “Corporate fight
back”, existem trés forcas importantes na nova era das aquisi¢des e fusdes, sendo elas o
capital privado, a pré-atividade do investidor e a ja referida globalizacdo. Estes fatores
apresentam-se como sendo as forcas do recente crescimento da atividade,
frequentemente, designada de Merger and Acquisitions (M&A) (Deloitte, 2006).
Analisando o crescimento da atividade de M&A, desde o inicio do século, verifica-se que
esta ocorreu, sobretudo, em dois continentes, Europeu e Asiatico (Moschieri and Campa,
2014). Para os mesmos autores, a regido europeia apenas se tornou, fortemente, atrativa
por culpa do comportamento da Comissdo Europeia (criou condi¢6es no sentido de atrair
investimento para o velho continente) (Moschieri and Campa, 2014).

Vista esta realidade, de uma forma sucinta, torna-se interessante levantar uma
questdo: qual o interesse do fendbmeno M&A para o goodwill? A resposta a esta pergunta
g, facilmente, exposta. De acordo com a norma IFRS 3, apenas o goodwill adquirido numa
business combination (BC) pode ser reconhecido (sendo que as M&A correspondem as
BC) (IASB, 2011). Portanto, quanto mais intensa for a atividade de M&A, maiores sao
as probabilidades dos valores de goodwill reconhecidos serem superiores. Por
conseguinte, importa estudar um pouco a realidade M&A e a forma como evoluiu nas
ultimas décadas.

Analisando a realidade de M&A, apenas a partir do inicio do século e para a
realidade europeia, através de informacdo fornecida pelo Institute of Mergers,
Acquisitions and Alliances (IMAA), conclui-se que apds o minimo registado em 2003,
os valores entraram em forte expansdo, com o pico a ocorrer em 2007. Nesse ano,
verificou-se um novo numero maximo de operacdes de M&A, cerca de 18.623, sendo que
o valor total atingindo por essas situou-se perto do seu maximo, com 1.781 bilides de
EUR, conforme Figura 1 (cf. IMAA, 2018; Mariana, 2011).
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B umber of Deals == Value (in bil EUR)

Number of Transactions

18 (Foreeast)

Figura 1 - Mergers & Acquisitions (M&A) in Europe Fonte: Eurostat (2018)

Segundo Giner and Pardo (2015) os valores atingidos na altura pré-crise
econdmica e financeira sucederam-se, em grande parte, por culpa das sobreavaliaces
feitas sobre os precos de aquisicdo. Para a EY, o goodwill representou cerca de 47% do
preco total das 709 operacdes ocorridas e analisadas em 2007 (Ernst & Young, 2009).
Através desta percentagem, conclui-se, facilmente, que o goodwill é cada vez mais uma
das justificacOes pelas quais 0s grupos empresariais concretizam as operacdes de M&A,
isto porque ao serem concretizadas, as entidades procuram obter beneficios sinérgicos da
incorporagéo do goodwill no seu portfolio de ativos.

Contudo, a crise econdmica e financeira mundial trouxe de novo climas de
volatilidade para os mercados financeiros, 0 que provocou uma tendéncia recessiva (a
partir de 2007) para os nimeros de M&A. Embora, o clima pessimista pairasse, algumas
entidades optaram por investir (associaram as suas disponibilidades financeiras com as
oportunidades de mercado). Tal situacdo fez com que, no ano de 2009 (ano de plena
crise), o valor de M&A atingisse a marca dos 521 biliées de EUR, conforme Figura 1 (cf.
IMAA, 2018).

Por sua vez, apos a recuperagéo visivel entre 2013 e 2015 (ao nivel do valor das
operacdes), verificou-se a existéncia de um outro ciclo de desaceleracdo, sobretudo, ao
nivel do valor das operagdes (ocorrido nos anos de 2016 e 2017). Contudo, as previsdes
indicam um ano de 2018 forte ao nivel do valor das operagcGes, mas fraco, o pior dos

ultimos dez anos, ao nivel do nimero de operacdes, conforme Figura 1 (cf. IMAA, 2018).

of Transactions (inbil, EUR)

Value
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Em concluséo, os estudos relacionados com M&A encontram-se, estritamente,
relacionados com o fenémeno goodwill pela razdo de que apenas o goodwill adquirido,
através de uma business combination, é passivel de ser reconhecido, classificado,
mensurado e divulgado (segundo a IFRS 3). Portanto, € possivel afirmar que sem
atividade de M&A a realidade do goodwill, como a conhecemos hoje, seria totalmente

diferente.

2.2. Evolucdo do Goodwill

Desde o inicio do século XX que o goodwill é visto como um tema problematico
e controverso da contabilidade (McCarthy and Schneider, 1995). Ao longo da sua
historia, muitas sdo as vicissitudes consigo relacionadas, tendo a sua propria definicao
sofrido de inimeras transformagdes. Analisado a sua realidade com um maior pormenor,
constata-se que goodwill é um dos temas mais debatidos da histéria da contabilidade
financeira mundial, sendo mesmo composto por inimeros estudos, consideracfes e
alteracdes.

Tudo isto comegou no inicio do século XIX, mais concretamente em 1810, quando
Lord Elton (in Qasim et al., 2013) surgiu com uma defini¢do para o goodwill. Segundo
Elton, este devia de ser encarado como a probabilidade existente de os clientes voltarem
a um determinado espaco. Com esta definicdo, Elton procurou relacionar o goodwill com
dois aspetos: criacdo de valor para o cliente e fidelidade deste para com um determinado
lugar ou até para com um certo produto. Contudo, naquela época era natural e
perfeitamente plausivel que tal sucedesse, pois 0s niveis de oferta e de concorréncia
existentes eram reduzidos.

Apdbs a emissdo da primeira consideracdo sobre o goodwill, era natural que outros
autores procurassem contribuir para a sua terminologia. Assim, no ano de 1882 surgia
Bithell (in Seetharaman et al., 2004) com uma outra defini¢do para o goodwill, tendo o
descrito como a vontade de um proprietario em renunciar e em transferir, para uma outra
pessoa, a expetativa futura do seu negécio. Tratava-se, assim, de um conceito bastante
diferente do, anteriormente, assumido por Lord Elton.

Nove anos mais tarde, Francis More (in Lee, 2014) apresentava o goodwill como
sendo o valor presente (calculado com base numa determinada taxa de retorno normal)
dos lucros obtidos em excesso por um negécio. Com isto, verificava-se uma mudanca de

rumo definitiva sobre a designacdo do goodwill, entrando este numa espiral relacionada
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com os proveitos futuros gerados por um negocio. Por forma a sustentar tal facto, Francis
More (in Seetharaman et al., 2004), num debate contabilistico realizado no ano de 1891,
afirmou que o goodwill devia de representar o nimero de anos de lucros liquidos, tendo
acrescentado que a determinacéo do valor do goodwill devia de consistir na multiplicacdo
de tais proveitos por um determinado fator de origem numérica.

A viragem para o século XX em nada arrefeceu a discussdo em torno do goodwill,
pois, nas primeiras décadas, inimeras opinides foram emitidas sobre o fenémeno. Corria
0 ano de 1909 quando o americano Henry Rand Hatfield (in Seetharaman et al., 2004)
apresentou duas abordagens distintas para a avaliar o goodwill. Numa delas propés, a
capitalizacdo dos lucros liquidos (por forma a obter-se o valor total do negécio em pleno
funcionamento) com consequente subtracdo dos montantes liquidos dos ativos tangiveis.
Numa outra abordagem, propds somente a capitalizacdo do excedente dos lucros apds 0s
juros. Em 1921, Leake (in Ratiu and Tudor, 2013) defendeu que o goodwill era um direito
que surgia de todos os esforcos realizados no passado, no sentido de se procurarem lucros
futuros ou outras vantagens. Por sua vez, em 1927, J. M. Yang (in Seetharaman et al.,
2004) registou que o goodwill tinha de representar (em termos monetarios) o resultado
originado pela aquisi¢cdo de uma business combination. Anos mais tarde e ja na década
de quarenta, surgiram Paton e Littleton (in Ratiu and Tudor, 2013) e com eles uma nova
opinido para o goodwill. Para os autores em causa, este devia de representar o pagamento
realizado, de uma forma antecipada, com vista as expectativas de futuros rendimentos.

Duas décadas ap0s as afirmacdes de Paton e Littleton, ou seja, em 1960 surgiu
Spacek. Este autor (in Garcia, 2006) indicou que o goodwill devia de ser encarado como
um custo que o comprador tinha de assumir para obter ganhos acima do custo natural dos
ativos. Esta nova abordagem acrescentou uma realidade importante, pois para Spacek, o
goodwill nunca devia de ser considerado como um ativo mas sempre como um custo (na
oOtica do comprador). Com esta afirmacao, Spacek marcou uma posic¢ao acérrima sobre o
elemento em causa, tendo o designado (in Seetharaman et al., 2004) como o valor
presente de ganhos futuros antecipados em excesso, fruto de retornos razoaveis de ativos
de produgdo. Passados alguns anos e tal como Spacek, também Catlett e Olson (in Garcia,
2006) tinham a visdo de que o goodwill nunca podia ser considerado no balanco
patrimonial.

Portanto, o pensamento em torno do goodwill, no fim da década de sessenta,
centrava-se, sobretudo, nas perspetivas futuras que o negdcio podia criar para 0

comprador. Assim, apesar de continuarem a existir inimeras opinides sobre a forma como
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o goodwill devia de ser definido, a sua esséncia comecava a ficar consolidada. Ja no que
diz respeito ao seu tratamento contabilistico, e apesar dos movimentos crescentes em
torno da defesa do seu reconhecimento como um ativo, este continuava (em grande parte
das situacdes) a ser reconhecido como um custo (Garcia, 2006).

Anos mais tarde, ja na década de oitenta, Hughes (in Ratiu and Tudor, 2013)
elaborou um dos maiores estudos contabilisticos em torno do goodwill. Mais
precisamente, corria 0 ano de 1982, quando este admitiu que, apesar da origem do
goodwill poder ser determinada, o debate por si criado resultava da subjetividade em torno
da sua natureza. Assim, tendo em conta esta visdo, o autor (in Garcia, 2006) considerou
0 goodwill como um produto de um negécio. Contudo, Hughes tinha aprofundado muito
mais o seu estudo sobre o tema, tendo inclusive indicado que o goodwill devia de ser
reconhecido, exclusivamente, como um ativo. Para além disso, afirmou que o goodwill
devia de constar, de uma forma permanente, nas contas das entidades. Com isto, verifica-
se que, para Hughes, o goodwill nunca devia de ser reconhecido como um custo, mas sim
como um ativo. Portanto, ao analisar-se esta passagem, verifica-se a existéncia de uma
opinido, fortemente, dispar (quando confrontada com as emitidas, anteriormente, por
Spacek, Catlett e Olson), ao nivel do tratamento contabilistico a realizar nas etapas de
reconhecimento e classificacdo do goodwill. Por sua vez, na mesma década, em 1988,
surgiu Ma and Hopkins (in Shaheen, 2014) e com eles a opinido de que o goodwill devia
de ser entendido como o valor capitalizado de fluxos futuramente ganhos resultantes de
um negocio adquirido. Ou seja, Ma and Hopkins ao referirem a palavra capitalizacdo em
torno do goodwill apontavam para o reconhecimento do goodwill como um ativo (igual
ao que Hughes defendia).

Voltando um pouco atras na histdria, mais concretamente aos anos setenta nos
Estados Unidos da América (EUA), verifica-se a ocorréncia de um acontecimento
marcante para os ativos intangiveis. Corria o ano de 1970, quando o Accounting
Principles Board (APB), entidade responsavel pela emissdo de normas de cariz
contabilistico, emitiu a APB 17: Intangible Assets. De entre vérias situagdes, esta norma
procura dissecar o fendmeno do goodwill, tendo o descrito como o excesso do custo de
aquisicdo de uma entidade, sobre a soma total dos ativos liquidos identificados (APB,
1970). Para alem da definicdo, todos os procedimentos necessarios para o reconhecer,
classificar, mensurar e divulgar o goodwill estdo refletidos na APB 17. Portanto,

atendendo aos parégrafos iniciais da norma, constata-se a existéncia de uma indicacéo
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sobre o reconhecimento do goodwill como um ativo (a norma chega mesmo a classifica-
lo como sendo o maior ativo intangivel ndo identificavel).

Se nos EUA a necessidade, em torno, da uniformizagéo de certas realidades era
sentida, cada vez mais, com uma maior intensidade, 0 mesmo se verificava para outras
realidades. Tal caréncia foi e muito superada pela emissdo de normas contabilisticas sobre
as mais variadas realidades, de entre as quais 0s ativos intangiveis (nomeadamente, o
goodwill). Assim, no ano de 1983, uma outra instituicdo de grande reputacdo mundial, o
International Accounting Standards Committee (IASC) emitiu a International
Accounting Standard 22 — Business Combination (IAS 22) (Deloitte, 2017a). Como era
de esperar, também esta norma apresenta uma definicdo para o goodwill, tendo o descrito
como a diferenca positiva, a data de aquisicdo, entre o custo de aquisicdo e a participacao
nos ativos identificados e adquiridos ao justo valor deduzidos dos passivos assumidos
(IASC, 1998). Para além disto, também padroniza, tal como a APB 17, todos 0s requisitos
necessarios e obrigatorios de serem elaborados nas etapas relacionadas com o
reconhecimento, classificagdo, mensuracéo e divulgacao.

Apbs as emissdes quer da APB 17 quer da IAS 22, os estudos e as opinides sobre
0 goodwill continuaram a surgir um pouco por todo o mundo. Contudo, todas essas
opinides passaram a ser consideradas como “informais”, pois a partir do estabelecimento
do APB e do IASC (anos mais tarde deram origem, respetivamente, ao FASB e ao IASB)
as metodologias oficiais e obrigatorias de serem empregues pelas entidades estavam
desenvolvidas e oficializadas. Portanto, em forma de concluséo € possivel constatar que
muitas das opinides divergentes, sobre toda a realidade envolvente do goodwill, foram de
uma certa forma dissipadas, aquando do estabelecimento das institui¢oes referidas (APB
em 1959 e IASC em 1973). Por sua vez, associado aos seus estabelecimentos, comecaram
a surgir alguns movimentos criticos sobre os padrdes por si contruidos. Isto é, estas
instituigdes definiram conceitos e estabeleceram métodos para reconhecer, classificar e
mensurar 0s ativos intangiveis, contudo, estes nem sempre foram bem aceites. Tal
situacdo fez com que o tema continuasse a ser alvo de bastante discussdo, um pouco por
toda a contabilidade financeira mundial. Se antigamente o foco critico centrava-se,
sobretudo, na defini¢do de goodwill e no seu reconhecimento, nos dias de hoje, concentra-
se, principalmente, nas fases de mensuracdo (inicial e subsequente). Por sua vez, 0s
valores hoje atingidos pelo goodwill nunca antes tinham sido registados, o que faz com
que as entidades emissoras de normas procurem, constantemente, formas de melhorar

todo o aspeto relacionado com a mensuracdo desta realidade. Por conseguinte, nos
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ultimos anos, inumeras alteracdes tém sido introduzidas nos normativos, sendo que, nos
dias de hoje, ainda ndo € possivel de vislumbrar uma vers&o final sobre a contabilizagdo
do goodwill (que agrade a todos os quadrantes) e que, dificilmente, tal vira a suceder num

futuro préximo.

2.3. Reconhecimento e Mensuracéo Inicial do Goodwill

Realizando uma leitura pelo tdpico anterior, verifica-se que toda a realidade, em
volta do goodwill, foi alvo de inimeras “abordagens” ao longo dos anos. Isto €, durante
décadas (até séculos), muitos foram os académicos/contabilistas/peritos que emitiram
opiniBes sobre a natureza do goodwill e a forma como este devia de ser reconhecido,
classificado, mensurado e divulgado. Porém, se existiram momentos chaves para toda a
contabilidade financeira e, naturalmente, para o goodwill, a entrada em cena do APB e do
IASC foi um deles. Apesar disso, 0s proximos momentos focam-se, apenas, na realidade
criada pelo IASC/IASB sobre o goodwill.

O IASC foi criado em 1973 e ao longo dos anos teve o cond&o de alterar a realidade
contabilistica de muitos paises. Posteriormente, em 2001, este mesmo organismo foi
substituido por um outro que obteve a designacdo de International Financial Standards
Board (IASB) (Deloitte, 2017b). O IASB encontra-se sob a alcada da IFRS Foundation,
e caracteriza-se, de entre outros aspetos, por ser uma organizacdo sem fins lucrativos
responsavel pelo desenvolvimento de um Unico conjunto de normas contabilisticas de alta
qualidade (IFRS, 2017). Assim, desde o inicio da sua vigéncia é possivel testemunhar a
emissdo de quarenta e uma International Accounting Standards (IAS) e treze
International Financial Reporting Standards (IFRS) (Lourengo and Branco, 2015).

Voltando ao goodwill propriamente dito, € possivel afirmar que um grande passo
para a sua consolidacdo e uniformizagdo ocorreu quando o IASC emitiu a 1AS 22 —
Business Combination. Tratou-se da primeira norma publicada por este 6rgao sobre o
tema, tendo sido concluida em novembro de 1983 (IASC, 1998). Porém, como ocorre em
grande parte destes casos, apenas se tornou, verdadeiramente, efetiva para o0s
acontecimentos sucedidos a partir do dia 1 de janeiro de 1985 (Deloitte, 2017a). Portanto,
apos esta data, todas as entidades que adotassem e aplicassem as IFRS, passavam a ser
obrigadas a empregar a IAS 22 no tratamento das business combination e do goodwill.
Assim, de entre outros aspetos abordados, ficou tipificado na norma do IASC, o que era
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0 goodwill e como é que este devia de ser reconhecido, classificado, mensurado e
divulgado.

Em jeito de curiosidade, destaque para os primeiros numeros apresentados pelo
IMAA, relativamente a M&A (ver Figura 1), terem sucedido no ano de publicacdo da
IAS 22 (cf. IMAA, 2018). Este facto pode ser demonstrativo da pouca informacéo
fornecida ao mercado sobre estas tematicas em datas anteriores a 1985, ou seja, anteriores
a emissdo da IAS 22.

Tal como abordado anteriormente, a década de 80 ficou marcada pela ocorréncia
de alguns dos estudos mais importantes sobre a contabilizacdo do goodwill (vide
anteriormente Hughes in Ratiu and Tudor, 2013; Hughes in Garcia, 2006). Fruto do
contexto em que o goodwill estava inserido, bem como da constante preocupagdo em
torno do seu tratamento, o IASC viu-se na necessidade de descrever determinadas
realidades, no sentido de conseguir eliminar toda a discrepancia em volta do goodwill.
Assim, realizando uma leitura pela IAS 22, é possivel atestar (paragrafo 42) que o
goodwill representa a diferenca positiva entre o custo de aquisi¢ao e a participacdo nos
ativos identificados e adquiridos ao justo valor deduzidos dos passivos assumidos a data
de aquisicdo (IASC, 1998). Pormenorizando a operacédo algébrica e conforme apontado
pela IAS 22 (paragrafo 22), uma aquisi¢do deve de ser contabilizada pelo seu custo de
aquisicdo, sendo que este pode assumir o montante de dinheiro pago, os equivalentes de
caixa pagos e o justo valor de outras consideracdes dadas pelo comprador. Para além
destes aspetos, é necessario averiguar (para quantificar o custo de aquisicao) a existéncia
de quaisquer outros custos diretamente atribuiveis a aquisi¢éo, sabendo-se que todas estas
realidades tém de ser tidas em conta, no momento em que ocorre a troca (do vendedor
para 0 comprador) do controlo dos ativos liquidos da entidade (IASC, 1998).
Relativamente ao custo de aquisicdo, existe (paragrafo 66) uma outra indicacdo
informando que o seu valor pode alterar, consoante a existéncia de eventos contingentes.
Assim, sempre que esses eventos sao provaveis de sucederem e os valores consigo
relacionados podem ser mensurados com fiabilidade, os montantes dos eventos tém de
ser incluidos no custo de aquisicdo a data de aquisicao (IASC, 1998). Realce para o facto
de esta data assumir sempre 0 momento em que ocorre a transferéncia e o controlo dos
ativos liquidos e das operacOes para o comprador. J& no que diz respeito aos ativos
identificados ao justo valor deduzidos dos passivos assumidos, a IAS 22 (paragrafo 27) é
perentoria ao afirmar que apenas podem ser reconhecidos 0s existentes a data de aquisi¢do
(IASC, 1998).
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Se ao nivel do conceito, o IASC procurou diminuir os niveis de discordancia
existentes sobre o que era o goodwill, 0 mesmo sucedeu quando estabeleceu a
metodologia de reconhecimento, classificacdo e mensuracdo. Um dos primeiros topicos
da IAS 22 e subjacente ao goodwill aponta para o resultado da sua propria definicéo. Isto
é (paragrafo 42), sempre que ocorre um valor positivo, entre 0 custo de aquisicdo e a
participacdo nos ativos identificados ao justo valor deduzidos dos passivos assumidos, 0
elemento em causa é reconhecido como ativo e classificado como intangivel, mais
concretamente como goodwill. Nestas circunstancias, sempre que tal sucede, a entidade
estd na presenca de um ativo que necessita de ser quantificado. Assim, no momento da
mensuracdo inicial, o goodwill aparece inscrito no balangco/demonstragcdo da posicao
financeira pelo valor obtido aquando da realizacdo da operacao algébrica acima referida
(diferenca positiva entre o custo de aquisicdo e a participacao nos ativos identificados e
adquiridos ao justo valor deduzidos dos passivos) (IASC, 1998). Porém, se na operagédo
indicada a diferenca for negativa, a entidade esta na presenca de um goodwill negativo,
segundo a IAS 22 (paragrafo 60). Este elemento ndo difere do termo goodwill apenas ao
nivel da nomenclacdo, pois o seu valor passa a ser reconhecido como um rendimento
(pardgrafo 62). Contudo, apenas € um rendimento efetivo e mensurado como tal na
demonstracdo do resultado integral, quando as suas perdas ou gastos sdo também elas
reconhecidas (IASC, 1998).

Anos mais tarde, o IASB sentiu a necessidade de mudar a realidade em volta do
goodwill (mensuracdo inicial inclusive), pois acreditava que as informacdes fornecidas
quer pelas business combination quer pelo goodwill ndo eram de todo as mais
satisfatorias. Assim, de entre outros aspetos, procurou aumentar 0s niveis de relevancia,
de confiabilidade e de comparabilidade da informacédo financeira gerada (paragrafo 1)
(IASB, 2011). Nesse sentido, emitiu, em 2004, a IFRS 3 — Business Combination
(substituta da IAS 22), que se tornou efetiva para as operagdes de aquisicdo e/ou fusao
ocorridas a partir do dia 31 de marc¢o desse ano (Deloitte, 2017c¢).

Iniciando o estudo da norma pela definicdo do goodwill, constata-se que a IFRS
3, prende o seu conceito no facto de este ser um ativo que representa os beneficios
econdmicos futuros resultantes de outros ativos adquiridos numa business combination e
que ndo sdo possiveis nem de serem identificados nem reconhecidos de forma individual
(IASB, 2011). Aprofundando a temaética do resultado de uma BC e transpondo para o
tratamento a efetuar sobre o elemento dai resultante é possivel apontar dois caminhos na

hora de concretizar o tratamento inicial. Assim, quando ocorre uma BC é possivel
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reconhecer um ativo e classifica-lo como goodwill, ou um rendimento e classifica-lo
como ganho resultante de uma compra favoravel. A possibilidade criada de reconhecer
um ativo ou rendimento depende de um leque de operagdes algebricas, de uma série de
componentes e logicamente dos resultados obtidos em tais operagdes. Assim, sempre que
a quantia paga para controlar o negdcio (geralmente definida ao justo valor), mais o valor
de quaisquer interesses ndo controlaveis, mais o justo valor das participagdes no capital
da adquirida, anteriormente realizadas (apenas no casos de aquisicdo por etapas) é
superior a soma dos ativos liquidos adquiridos (incluindo quaisquer imposto diferido), o
elemento dai resultante é reconhecido como um ativo e classificado como goodwill
(paragrafo 32) (IASB, 2011). Todavia, quando a soma das trés primeiras componentes
gera um valor inferior ao total assumido pelos ativos liquidos reconhecidos (novamente
tendo em conta qualquer obrigacdo existente com impostos diferidos), o elemento
produzido é um ganho potencial que resulta de uma bargain purchase. Por sua vez,
quando ocorre esta situacdo, a IFRS 3 obriga a entidade a rever todo o processo relativo
a identificacdo e mensuracdo dos ativos e passivos assumidos com a operagéo, sendo que
para isso necessitam de utilizar a informacéao disponivel a data. Posteriormente, com a
etapa de revisdo concluida € necessario entender se 0 ganho em causa continua a existir.
Em caso afirmativo, a entidade tem de realizar uma outra etapa, com o foco no
reconhecimento e natural inscricdo do rendimento na Demonstragdo do Resultado
Integral. Ao invés, quando a conclusdo € negativa, o potencial ganho desparece e nenhum
reconhecimento necessita de ser realizado (IASB, 2011).

Assim, por forma a elaborar as consideracdes finais € possivel concluir que o atual
0 normativo do IASB permite o reconhecimento de um goodwill (ativo) ou de um ganho
(rendimento), no momento em que ocorre uma BC. Naturalmente, por serem dois
elementos contabilisticos dissemelhantes, os seus tratamentos iniciais sdo também eles
realizados de forma diferente. Porém, as suas disparidades prolongam-se para outros

momentos, nomeadamente, para o da mensuracdo subsequente.

2.4. Mensuracao Subsequente do Goodwill

A mensuracdo subsequente dos ativos acontece porque as sociedades tém a
necessidade de recalcular os seus valores recuperaveis. Assim, todos os elementos
reconhecidos como ativos, durante o tratamento inicial, sdo alvo de pelo menos uma etapa

de mensuracao subsequente e o goodwill nunca foi uma exce¢do. Embora a sua realidade
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tenha sofrido de inUmeras mutagdes, ao longo dos anos, a mensuracao subsequente do
goodwill sempre foi um aspeto obrigatdrio para as entidades que empregam as normas do
IASC/IASB, na elaboragéo das suas demonstracdes financeiras.

Prosseguindo a analise para o IASC, mais concretamente para a I1AS 22, verifica-
se que a realizacdo da mensuracdo subsequente do goodwill € obrigatoria. Tal
procedimento € realizado através da sua amortizagao e sucede-se sempre que existe, no
inicio do exercicio, um valor de goodwill inscrito no balan¢o/demonstracdo da posicao
financeira. Sucintamente, a IAS 22 indica (paragrafos 45 e 46) que a mensuracao
subsequente do goodwill esta circunscrita as suas constantes amortizacoes (IASC, 1998).
Contudo, a IAS 22 permite algum grau de subjetividade na escolha do periodo temporal
da amortizacdo, pois apesar de obrigar a amortizacdo do goodwill sobre uma determinada
base temporal, omite 0 que deve ser considerado para essa base. Porém, em grande parte
dos casos, é (paragrafo 51) assumido o nimero de anos de vida util do ativo como sendo
o0 periodo em que o goodwill deve ser amortizado, sendo que no méximo este ndo pode
exceder os vinte anos (salvo algumas situacfes devidamente justificadas). Para além do
mais, a norma indica que a amortizacdo com base no método de linha reta deve servir de
referéncia aquando da realizacdo da mensuracdo subsequente (IASC, 1998).

Por sua vez, a IAS 22 aponta (paragrafo 51) para a necessidade de serem realizados
testes de imparidade anuais ao goodwill, nos casos em que a sua vida Util excede 0s vinte
anos (tendo de reconhecer, igualmente, os gastos com a amortizacdo). Assim, perante
essas situacdes mesmo que ndo exista quaisquer indicadores de imparidade, a norma exige
que a entidade estude o valor recuperavel do goodwill. Por outro lado, considera de
inaceitaveis todos 0s casos em que a vida Util deste ativo é caracterizada como infinita,
pois sabe que esta classificacdo serve de meio para ndo serem reconhecidas quaisquer
amortizacdes com o goodwill (IASC, 1998).

Com estas ultimas indicagdes, esta vincado que o IASC tinha colocado ao dispor
das entidades, embora apenas para certas situagdes, uma outra ferramenta a utilizar no
momento da mensuracdo subsequente do goodwill, os testes de imparidade.
Pormenorizando, verifica-se que esta “nova metodologia” do IASC, para a mensuragédo
subsequente do goodwill, tem por base a realidade vivida no Financial Accounting
Standards Board (FASB). Isto €, a atual metodologia subsequente do goodwill, resultou,
primeiramente, das influéncias do FASB e de seguida do projeto conjunto desenvolvido
pelos dois organismos em causa, IASC/IASB e FASB.
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Decorria o0 dia 29 de outubro de 2002, na cidade de Londres, quando FASB e 0
IASB assinaram um memorando de entendimento, designado por Norwalk Agreement
(FASB, 2018). Este acontecimento teve o conddo de oficializar a ligagé@o entre dois dos
organismos mais conceituados ao nivel da emissdo de normas contabilisticas. Um dos
objetivos desta ligacdo foi a promocéo de esforcos conjuntos, no sentido de aumentar o0s
niveis de convergéncia em torno da contabilidade financeira mundial.

Analisando os resultados deste acordo, constata-se que, nos dias de hoje, poucos
s80 0s projetos, verdadeiramente, convergentes. N&o deixa de ser curioso que dos poucos
referidos, o realizado em torno das business combination é tido como um dos mais
assinalaveis (Hughes et al., 2017). Por outro lado, embora o trabalho conjunto encontre-
se a ser desenvolvido pelas entidades em causa, s&0 mais as pessoas que acreditam que
toda esta ligacdo vai resultar em poucos projetos, efetivamente, convergentes do que o
contrario (Hughes et al., 2017). Toda esta conclusdo deve-se, em grande parte, as enormes
condicionantes (da mais variada espécie) que existem em torno deste trabalho conjunto e
que fazem da convergéncia, numa larga escala, uma realidade cada vez mais utopica.

Por forma a consagrar o memorando assinalado e visto o FASB ja ter emitido, no
ano de 2001, a Statement of Financial Accounting Standards 141 (SFAS 141) — Business
Combination e a SFAS 142 — Goodwill and Other Intangible Assets (SFAS 142) (FASB,
2001a; FASB, 2001b), o IASB emitiu a IFRS 3 — Business Combination e publicou uma
nova versdo da IAS 36 — Impairment of assets. Este comportamento, ocorrido em 2004,
teve o intuito de aproximar o normativo do IASB do ja instaurado pelo FASB, por forma
a promover o0s niveis de convergéncia sobre o tratamento contabilistico das business
combination e dos ativos intangiveis. Assim, toda esta “nova” divulgacdo do IASB pode
ser analisada como um resultado direto do acordo acima indicado.

De acordo com a IFRS 3, assumindo que o elemento resultante da business
combination € reconhecido (na mensuracao inicial) como um ativo (goodwill), existe,
posteriormente, a necessidade de realizar, pelo menos uma outra etapa de mensuragao.
Assim, por forma a concretizar esta mesma intencdo é necessario ter em conta a IAS 36
— Impairment of Assets. A necessidade de garantir que 0s ativos presentes na
demonstracédo da posicgéo financeira estejam refletidos pelo seu verdadeiro valor, ou seja,
contabilizados pela quantia recuperavel, fez com que o IASB emitisse esta norma em
junho de 1998. Todavia, esta apenas iniciou o seu periodo de vigéncia no dia 1 de julho
de 1999. Cinco anos mais tarde, a 31 de marco de 2004, em virtude da publicacdo da

IFRS 3 e da descontinuacdo da IAS 22, o IASB apresentou uma nova versao para a I1AS
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36 (Deloitte, 2017d). Observando a sua designacao (Impairment of Assets) verifica-se que
a IAS 36 continua a estudar as imparidades em volta dos ativos, tendo apenas sofrido de
atualizagBes ao nivel do conteddo. Ao analisar a sua empregabilidade constata-se que esta
¢ obrigatoria para todas as entidades que divulguem demonstraces financeiras
consolidadas, nomeadamente, para todos os ativos com excecdo dos inventarios,
contratos de construcéo, ativos de impostos diferidos, beneficios dos empregados, ativos
financeiros, propriedades de investimentos, ativos biologicos, ativos de contratos de
salide e ainda ativos ndo correntes detidos para venda (IASB, 2010). Portanto, sendo o
goodwill um ativo intangivel conclui-se que tem enquadramento contabilistico na IAS 36.

Atendendo a prépria designacdo da norma, conclui-se, facilmente, acerca da
obrigagdo de terem de ser realizados testes de imparidade aos ativos. Verifica-se desta
forma, que existe uma necessidade premente em torno da averiguacdo da quantia
recuperavel dos ativos. Portanto, de forma a facilitar todo este processo, o IASB define
um conjunto de indicadores que ajudam a entender se o ativo apresenta sinais de perdas
por imparidade. Esses sinais sdo (paragrafo 12) representados por duas tipologias de
indicadores: interna e externa (IASB, 2010). Pormenorizando, sempre que existir uma
evidéncia notoria de que o ativo tem diminuido os seus niveis de performance ou aparenta
ter danos fisicos ou sinais de obsolescéncia ou encontra-se num estado de descontinuacao
ou sobre a alcada de um plano de restruturacéo, é possivel concluir que, pelo menos um,
indicador interno de imparidade esta respeitado (a probabilidade do goodwill estar sob
imparidade aumenta). Por sua vez, quando existe uma constatacdo de que o ativo tem
visto o seu valor de mercado diminuir (de uma forma significativa) ou quando ocorrem
mudancas no ambito tecnolégico/mutagdes no ambiente macro (ao nivel de mercado ou
no &mbito econdmico e/ou legal) ou flutuacdes ao nivel das taxas de juros ou até menores
niveis de capitalizacdo no mercado, o indicador em causa designa-se por externo e
demonstra que o ativo tem possibilidades de estar em imparidade (IASB, 2010). Assim,
se algum destes indicadores (interno e/ou externo) tiver correspondéncia pratica € um
forte sinal de que o ativo pode estar sob imparidade. Contudo, existindo ou ndo estas
indica¢des de imparidade, é obrigatdrio seguir todos os procedimentos presentes ao longo
da norma, no sentido de mensurar o ativo pelo seu novo valor recuperavel.

Ainda antes de se estudar o procedimento de calculo da imparidade é importante
analisar as Unidades Geradoras de Caixa (UGC) e todo o seu ambito. Para o IASB (IAS
36 paragrafo 6) uma UGC ¢é definida como sendo o menor grupo de ativos possiveis de

serem identificados, com capacidades para gerar entradas de caixa, sabendo que esses
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fluxos gerados sé@o independentes de quaisquer outros produzidas por um determinado
ativo ou grupos deles (IASB, 2010). A norma em causa declara (paragrafo 80) a
necessidade de todo o goodwill adquirido, fruto de uma business combination, ter de ser
alocado a pelo menos uma UGC na sua data de aquisicdo (de salientar que todos os ativos
e passivos assumidos também tém de ser alocados). Segundo a 1AS 36 (paragrafo 81), tal
deve-se ao facto de o goodwill ndo apresentar capacidades para gerar fluxos de caixa de
uma forma independente, necessitando para isso de, pelo menos, mais um ativo. Porém,
todo goodwill consegue contribuir para a UGC que o acolhe. Assim, quando uma BC é
realizada e apos a alocacdo do goodwill e dos ativos a UGC, espera-se que esta consiga
retirar os maximos beneficios criados por este acontecimento, sendo a maximizacgao das
sinergias um desses casos. Nesse sentido, a IAS 36 aponta (Appendix C) para a
importancia de o goodwill ser alocado a uma UGC que seja detida em 100% pelo grupo,
isto porque os interesses ndo controlaveis nem sempre tém interesse nas sinergias criadas
pela BC. Relativamente ao processo de alocacdo importa referir (paradgrafo 80) que este
se encontra delimitado pelo IASB em dois niveis, sendo que um deles esté relacionado
com o facto de a unidade que monitoriza o goodwill ter de representar 0 menor nivel
dentro de uma entidade para propostas de gestdo interna. O outro indica que a UGC ao
qual o goodwill é alocado nunca pode apresentar dimensfes superiores as de um segmento
operacional da entidade (IASB, 2010).

O goodwill tem de ser testado, obrigatoriamente, quanto ao seu valor recuperavel
pelo menos de forma anual, como indicam os paragrafos anteriores. Assim, de forma a
desmembrar esse procedimento, assume-se, para 0s termos da explica¢do seguinte, que
apenas uma UGC se encontra encarregue da monitorizacdo do goodwill. Por conseguinte,
assumindo que os testes de imparidade sdo realizados no final do periodo de relato, a
entidade tem de avaliar a existéncia de indicacGes que apontem para uma possivel perda
por imparidade. Portanto, por forma a investigar essa possibilidade, tém de ser tomados
em linha de conta os indicadores internos e externos de imparidade, anteriormente,
abordados. Porém, sempre com a ressalva que existindo ou ndo indicagdo de possiveis
perdas de valor, a IAS 36 obriga que os testes de imparidade sejam realizados, no sentido
de se averiguar o valor recuperavel dos demais ativos.

Os estudos de imparidade pressupdem, de antemao, o conhecimento de uma série
de grandezas em volta dos ativos. Portanto, antes da realizagdo dos célculos de
imparidade, importa compreender o significado de diversas realidades, entre as quais o

justo valor menos custos para vender, valor de uso, quantia escriturada e valor
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recuperavel. Iniciando a explicacdo pelo justo valor (paragrafo 25 e 26) este pode ser
obtido através do preco de mercado do ativo (necessitando para isso de ser negociado
num mercado ativo) ou de um acordo de venda existente (IASB, 2010). Por sua vez, 0s
custos para vender podem ser entendidos como gastos incorridos para alienar o ativo.
Consequentemente, 0 justo valor menos 0s custos para vender remete para 0 montante
obtido pela venda de um ativo ou de uma UGC menos os custos de alienagdo (importa
salientar que a venda tem de respeitar todas as condi¢des normais de mercado) (IASB,
2010).

Por sua vez, o valor de uso, segundo a norma, é o valor presente dos fluxos de
caixa futuros que se espera que derivem de um ativo ou de uma UGC (IASB, 2010).
Trata-se, assim, de uma designacéo mais complexa e que obriga a estudos mais profundos
por parte de quem os calcula, pois existe a necessidade de compreender, em profundidade,
as tematicas dos fluxos de caixa e das taxas de desconto, conforme escrito na IAS 36
(paragrafo 31) (IASB, 2010). Apds a obtencdo dos montantes do justo valor menos custos
para vender e do valor de uso, importa analisar qual das duas grandezas apresenta a maior
quantia, pois aquela que a ostentar é designada de quantia recuperavel (paragrafo 18)
(IASB, 2010). Posteriormente, no sentido de realizarem-se os célculos de imparidade,
importa determinar a quantia escriturada, sendo que esta ndo é nada mais, nada menos do
que a quantia liquida pelo qual o ativo se encontra mensurado na demonstracao da posicao
financeira (ou seja, € a quantia bruta deduzida dos valores de
depreciacao/amortizacdo/perdas por imparidade acumuladas) (IASB, 2010).

Finalmente, ap6s o conhecimento de todas estas grandezas contabilisticas e de
calculados os seus valores torna-se possivel proceder a contabilizagdo da perda. Assim,
mediante o escrito do IAS 36 (paragrafo 59), reconhece-se uma perda por imparidade
sempre que a quantia recuperavel do ativo for inferior a sua quantia escriturada. Portanto,
quando tal sucede, é necessario reduzir a quantia escriturada do ativo para junto do seu
valor recuperavel, sendo a diferenca entre as duas grandezas reconhecida como perda por
imparidade (IASB, 2010). Se por outro lado, a quantia recuperavel ndo for inferior a
quantia escriturada, ndo existe qualquer perda por imparidade e o ativo continua
escriturado pelo mesmo valor.

Ap0s verificado o calculo da imparidade de uma forma geral, importa integrar a
explicacdo para o fendbmeno do goodwill. Inicialmente, sabe-se que a UGC que integra o
goodwill tem de ser alvo de testes de imparidade, pelo menos, de uma forma anual.

Portanto, observando a realidade acima descrita, a IAS 36 indica (paragrafo 90) que
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sempre que a UGC (goodwill incluido) apresenta um valor recuperavel inferior a sua
quantia escriturada, a entidade vé-se na obrigacdo de reconhecer uma perda por
imparidade no exercicio. Pelo contréario, se a UGC (goodwill incluido) possuir uma
quantia recuperavel ndo inferior a quantia escriturada, nenhuma perda tem de ser registada
(IASB, 2010).

Assim, caso se verifique que a UGC encontra-se em imparidade, o IASB obriga,
a entidade, a seguir um procedimento para a sua imputacdo. A IAS 36 (paragrafo 104)
para além de indicar que a imparidade tem de ser imputada aos ativos que a compdem,
também informa da existéncia de uma ordem de alocacéo a respeitar. Assim, 0 normativo
prioriza que, em primeiro lugar, o goodwill alocado a UGC deve ver a sua quantia
escriturada reduzir. De seguida, caso o valor do goodwill tenha sido esgotado mas a
imparidade continue a existir, os outros ativos que compdem a UGC tém de ver a sua
quantia escriturada reduzir (IASB, 2010). Contudo, a norma a este nivel indica (paragrafo
104) que a imputacdo aos restantes ativos tem de ser efetuada numa base pro-rata, mas
sempre tendo em atencdo numa premissa definida: na pior das hipdteses, a quantia
escriturada dos ativos assume o valor zero (nunca pode existir uma quantia escriturada
negativa) (IASB, 2010). Por fim, no momento em que a imparidade tenha sido toda
imputada aos ativos, esta encontra-se esgotada e o processo de mensuragdo subsequente
encerrado (os ativos que compdem a UGC encontram-se escriturados pelo seu novo valor
recuperavel). Contudo, nos periodos seguintes, toda esta metodologia tem, novamente, de
ser adotada, sendo o limite aquele em que nédo existe qualquer importancia de goodwill

no balanco/demonstracdo da posicéo financeira

2.5. Argumentos a Favor e Contra a Amortizagdo do Goodwill

A mensuracéo subsequente do goodwill foi, durante décadas e um pouco por todo
0 mundo, realizada através da metodologia da amortizacdo. Esta de facto ostentou,
durante anos, elevados indices de utilizacdo e tal se deveu tanto ao caracter obrigatorio
(IASB e FASB exigiam-na), como as mais-valias por si geradas. Naturalmente, cada
normativo apresentava a sua versao para a amortizacdo do goodwill, mas de um certo
modo, a mensuragdo subsequente assentava toda ela em principios semelhantes.
Pormenorizando, algumas das vantagens da amortizagao do goodwill, verifica-se que esta

é vista, de uma forma geral, como a Unica resposta préatica para o problema da mensuragéo
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subsequente (Qasim et al., 2013). Para estes autores, a ocorréncia de uma amortizagdo
sistematica permite a criacdo de um equilibrio interessante entre o aspeto conceptual do
ativo e o0s baixos custos operacionais necessarios para concretizar a mensuracao
subsequente do goodwill (Qasim et al., 2013).

Segundo o IASB, um ativo é um recurso economico controlado pela entidade,
como resultado de eventos passados e com potencial para produzir beneficios econdmicos
(IASB, 2018). Assim, tendo em conta que o goodwill tem (e tinha) enquadramento na
presente definicdo, facilmente se consegue relacionar as amortizacdes realizadas de uma
forma sistematica com o “... potencial para produzir beneficios economicos”. Ou seja,
para Boyle et al. (2015) quando é reconhecido, consecutivamente, um gasto com a
amortizagdo do goodwill significa que a entidade tem a necessidade de refletir, na
demonstracdo dos resultados, os gastos em que incorre para manter e gerar as
rendibilidades permitidas com a incorporacdo do goodwill. De uma outra forma, se o
goodwill permite a geracdo de rendimentos, é natural que as entidades tenham a
necessidade de reconhecer gastos consigo associados, de forma a justificar que so através
do “consumo do goodwill” é que tais beneficios econdmicos sao gerados. Todavia, apesar
da sua grande utilizacao a nivel mundial, as criticas sobre si eram cada vez maiores (antes
da IFRS 3), sobretudo, a forma como a mensuracao subsequente estava desenhada.

Por um outro lado e apenas tendo em conta a realidade inglesa, Nobes (1992)
afirma que a amortizacdo do goodwill, ao longo da sua vida Util e com um prazo maximo
de quarenta anos, continua apresentar apoiantes. Todavia, o0 nimero de criticos, sobre esta
metodologia, é superior ao numero de apoiantes, pois muitos sdo 0s que nao acreditam
no valor informativo criado pelo constante reconhecimento de amortiza¢6es do goodwill
(Nobes, 1992; Qasim et al., 2013). Esta situacdo era transversal a muitas realidades e foi
ela que permitiu que a literatura sobre o tema tivesse registado um grande crescimento,
porque muitos contabilisticas/académicos/peritos procuravam comprovar a pouca
utilidade da amortizacdo do goodwill. Assim, observando Moehrle et al. (2001) constata-
se que quando um gasto com a amortizacdo do goodwill € reconhecido, através das
normas do FASB, o nivel de informacdo Util por si gerado é bastante reduzido e néo serve
de todo as necessidades dos utilizadores da informacdo financeira.

Para alem deste inconveniente gerado pela amortizacdo do goodwill, Qasim et al.
(2013) concluem também que néo € de todo possivel prever a vida atil do goodwill nem
a sua proporcao de perda de valor ao longo dos anos. Naturalmente, tal sucede devido as

dificuldades existentes de antecipacdo de determinados aspetos relacionados com a
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prépria natureza do goodwill. Por conseguinte, aquando do reconhecimento da
amortizacéo, o valor a considerar é tido como uma estimativa arbitréria do consumo de
goodwill, pois depende das considerac6es da gestdo (Qasim et al., 2013). Assim, toda esta
situacdo tem o conddo de inviabilizar a técnica de mensuracdo subsequente baseada na
amortizacdo. Ou seja, percebe-se que o método tradicional da amortizacdo sobre um
periodo arbitrério de anos, ndo reflete, verdadeiramente, a realidade econémica nem
revela qualquer informacédo Util para os seus utilizadores (Qasim et al., 2013). Assim,
quem utilize os dados econdmicos e financeiros de forma a tomar decisdes, quer para uso
interno quer externo, pouco tem a ganhar com a informacéo prestada pela amortizacéo do
goodwill.

Pormenorizando a problemaética relacionada com a pouca utilidade da informacéo
produzida é possivel constatar que muitas das entidades, possuidoras de goodwill,
ignoram 0s gastos existentes com a sua amortizagdo até para propositos de relato interno
(Qasim et al., 2013). Externamente, diversos analistas financeiros também desconsideram
estes gastos quando avaliavam os precos das agdes (Duangploy et al., 2005) ou quando
realizam analises sobre possiveis ganhos existentes por acdo (Qasim et al., 2013).
Recorrendo a um estudo desenvolvido por Jennings et al. (2000) constata-se que a
amortizagdo tem o poder de adicionar desordem na avaliacdo das agdes, principalmente,
nos casos em que os calculos apenas sdo baseados em lucros. Porém, de certa forma, esta
realidade ja tinha sido explicada por Cheng et al. (1993) onde concluem que o resultado
operacional (ainda sem a deducdo da amortizacdo do goodwill) prevalece, em termos de
informacdo, sobre o resultado liquido (j& com a deducdo do gasto de amortizacdo do
goodwill).

Por fim, analisando um outro ponto de vista da amortizacao do goodwill e citando,
novamente, Duangploy et al. (2005) verifica-se que esta técnica também € criticada pela
possibilidade que tem de criar uma dupla contabilizacdo de gastos. Isto €, a amortizacao
do goodwill, para além de permitir o gasto natural de amortizacdo, também cria a
possibilidade de outros gastos, referentes aos recursos consumidos para 0 manter, serem
reconhecidos.

Em suma, depois de se colocar a amortizacdo nestes parametros, facilmente se
conclui que esta metodologia subsequente é bastante criticada, sobretudo, pelo facto de
apresentar um namero reduzido de mais-valias para os seus utilizadores. Naturalmente,
as criticas em torno da amortizac¢do do goodwill foram subindo de tom a medida que as

realidades das business combination, dos ativos intangiveis e do goodwill se tornaram
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mais complexas. Como tal, quer o IASB quer o FASB viram-se na obrigacdo de repensar
toda a estratégia de mensuracdo subsequente do goodwill, tendo ambos optado pelos
testes de imparidade do goodwill.

2.6. Argumentos a Favor e Contra a Imparidade do Goodwill

O IASB centrou muitas expectativas quando tornou efetiva a IFRS 3 para todas as
operacdes que ocorressem a partir do dia 31 de margo de 2004 (Deloitte, 2017c). Para
Johansson et al. (2016) o interesse pela questdo do goodwill aumenta, fortemente, com a
implementacdo da IFRS 3. Por exemplo, em 2007 e ja no periodo de vigéncia da IFRS 3,
o goodwill representou, em média, cerca de 50% do valor de aquisi¢do das 709 operagdes
concretizadas nesse ano ao longo de 21 paises (Ernst & Young, 2009). Este valor, para
além de demonstrar a importancia assumida pelo goodwill também permite, de uma certa
forma, concluir que a atual mensuracéo inicial é efetiva. Ora, se no momento inicial a
importancia em torno do goodwill aumentou, é natural que o mesmo tenha sucedido para
os periodos subsequentes. Todavia, os possiveis ganhos obtidos no momento subsequente
devem-se, sobretudo, a nova IAS 36.

Agquando do desenvolvimento da IFRS 3, o Board do IASB procurava que os testes
de imparidade do goodwill fossem capazes de gerar informacdo mais Util para os
utilizadores internos mas também para os externos (IASB, 2004). Analisando a prépria
IFRS 3 verifica-se que um dos seus objetivos passa por aumentar os niveis de relevancia,
de confiabilidade e de comparabilidade, em torno, da informagé&o financeira gerada pelas
business combination (goodwill incluido) e pelos seus efeitos (IASB, 2011). Qasim et al.
(2013) chega mesmo a indicar que a imparidade do goodwill tem como um dos objetivos
refletir melhor a realidade econdémica da empresa. Estes aspetos sdo importantes,
sobretudo, para os stakeholders, pois a imparidade tem tudo para transmitir informagéo
mais completa, transparente e Gtil sobre uma realidade que até entdo era dubia e néo tida
em grande linha de conta. Contudo, o Board do IASB (IASB, 2004) chega a afirmar que
a imparidade s6 consegue gerar tais resultados, se for desenvolvida com base em testes
rigorosos e operacionais. Ou seja, 0 IASB afirma que s a presenca dessas qualidades,
nos testes, € que torna possivel retirar das imparidades as suas reais mais-valias,
nomeadamente, aquelas que derivam da constante atualizacdo do valor recuperavel do

goodwill.
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Ao estudar a IAS 36, verifica-se que existe a obrigacdo de testar, anualmente, a
imparidade do goodwill. N&o obstante, a norma indica que os testes de imparidade podem
ser realizados durante qualquer altura do ano (IASB, 2010). Ou seja, a nhorma permite
que, durante o ano, sejam realizados, no intervalo dos testes anuais de imparidade, testes
interinos ao goodwill (Duangploy et al., 2005). Porém, existe a indicacdo para que 0S
testes sejam realizados no mesmo momento do ano, todos os anos (IASB, 2010).
Relativamente aos testes intercalares importa afirmar que estes apenas devem ser
realizados quando existem eventos que originam mudancas adversas nos fatores legais ou
em torno do clima empresarial; perdas de recursos humanos consideradas chaves para o
grupo; ocorréncias no quadro competitivo de todo inesperadas; vendas ou abandonos de
unidades geradoras de caixa de forma total ou parcial (Duangploy et al., 2005). Posto isto,
conclui-se que a este nivel, a técnica da imparidade traz uma grande vantagem face a
amortizacdo, pois permite que o valor recuperavel do goodwill seja, regularmente, testado
(algo que vai ao encontro de um dos objetivo da IAS 36). Adicionalmente, quer haja ou
néo indicacdo de imparidade, existe sempre a obrigacao, de pelo menos numa base anual,
testar o valor recuperavel do goodwill. Por conseguinte, ao ser testado de uma forma
regular, permite que mais informacéo seja gerada, com tudo o que de bom isso representa.
Contudo, importa realcar, novamente, que a informacdo obtida s6 gera todas aquelas
mais-valias com testes de imparidade rigorosos e operacionais.

Outros dos aspetos marcantes da imparidade é que, ao contrario do que se sucedia
nos tempos da amortizagdo (tanto internamente como externamente 0s gastos com
amortizacdo sdo ignorados para 0s mais diversos prepésitos), as entidades e os analistas
ja ndo ignoram os gastos registados com a perda por imparidade do goodwill. Por forma
a sustentar esta ideia é possivel atentar na opinido de Knauer and Wéhrmann (2016) onde
afirmam que a atual metodologia de imparidade do goodwill consegue transmitir
informagdo relevante para os investidores.

Porém, nem todas as indicacdes geradas pela IFRS 3 sdo positivas. Comecando
por uma das ultimas mais-valias da imparidade, pode-se concluir que, apesar de 0s testes
poderem ser realizados, constantemente, ndo ha nada que exija o reconhecimento de uma
qualquer perda por imparidade. Com isto, conclui-se que as entidades possuidoras de
goodwill ttm uma certa liberdade para reconhecer as perdas relacionadas com este ativo
(no méximo até podem nem as reconhecer) (Qasim et al., 2013). Naturalmente, este facto
faz com que esta metodologia apresente um ponto fraco assinavel quando comparada com

a amortizacdo. Isto €, com a amortizacéo, hd sempre um valor reconhecido nos gastos do
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periodo enquanto ao nivel da imparidade isso pode ou ndo suceder. Assim, analisando
num ambito superior, verifica-se que esta criada a possibilidade de a gestdo programar o
timing do reconhecimento das perdas (Qasim et al., 2013). Por outras palavras, as
entidades que possuem goodwill, nas suas demonstracfes da posicao financeira, podem
adiar ou antecipar o reconhecimento de uma qualquer perda por imparidade. Esta decisdo
tem por base questdes relacionadas com o proprio valor da perda, mas também com as
implicagOes que a perda cria sobre a performance e valor de mercado (Alves, 2013). Por
sua vez, tal comportamento da gestdo pode estar associado a uma postura de big bath ou
de smoothing. Assim, abordando estas duas praticas de gestdo, conclui-se que o 6rgédo
administrativo tem ao seu dispor a possibilidade de levar as imparidades todas de uma s6
vez. Isto €, de forma hipotética, existe a hipotese de a gestdo adiar imparidades (durante
um determinado niumero de anos) e, posteriormente, concentra-las em apenas um s6 ano
(big bath), sendo esse ano aquele que, geralmente, compreende as opera¢fes mais
insuficientes (é um ano de fraco desempenho). Por seu turno, também tém ao seu dispor
a possibilidade de suavizar as perdas por imparidade por anos em que 0s rendimentos séo
maiores do que o esperado, fazendo com que o seu impacto, nos resultados, seja de um
certo modo minimizado (smoothing) (Qasim et al., 2013; Alves, 2013). Resumindo, a
gestdo tem a possibilidade, de durante x anos, ndo reconhecer quaisquer imparidades com
goodwill, o que faz com que esta metodologia da imparidade apresente outro ponto fraco
guando comparada com a técnica da amortizacdo (embora o gasto com a amortizacao do
goodwill seja considerado arbitrario, a metodologia pressupunha sempre o Sseu
reconhecimento, durante um determinado periodo de tempo).

A possibilidade de reconhecer imparidades do goodwill exige, como anteriormente
analisado, o conhecimento de um vasto conjunto de realidades, sendo uma das quais, a
gerada em torno dos fluxos de caixa futuros. Sem o conhecimento dos fluxos que se
espera que venham a suceder, num futuro relativamente préximo, torna-se impossivel
calcular a imparidade do goodwill, pois € atraves desta realidade que se obtém o valor de
uso (Lietal., 2011). Assim, para concretizar tal designio, €é comum a utiliza¢do da técnica
do discounted cash flow (IASB, 2010; Johansson et al., 2016). Contudo, é na investigacao
sobre o0s niveis operacionais da atividade futura, que reside um dos maiores problemas da
imparidade. Aprofundando esta tematica, € possivel concluir que os fluxos de caixa sao
uma realidade de dificil previséo e verificacdo (com a possibilidade de serem alvo de
manipulagdes) (Watts, 2003). Assim, seguindo a tendéncia é importante destacar a

existéncia de uma correlacdo entre o reconhecimento de imparidades do goodwill, os
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fluxos de caixa, a performance da entidade e o seu preco de mercado (Alves, 2013).
Portanto, caso o ativo sofra de imparidades, existe a necessidade de as contabilizar, sendo
que 0 seu reconhecimento cria impactos em pelo menos dois niveis: resultados do
exercicio e total do ativo. Apds, contabilizar as imparidades como gastos e de acordo com
Duangploy et al. (2005) determinados réacios véem os seus valores reduzir.
Consequentemente, fruto das variagdes negativas na performance financeira, 0 grupo
empresarial sofre implicagdes a varios niveis, nomeadamente, no seu valor de mercado
(diminui fruto dos menores niveis de desempenho) (Alves, 2013). Por fim, todo este
contexto leva ao reconhecimento de novas perdas por imparidade do goodwill, criando
um ciclo vicioso, ceteris paribus (os fluxos de caixa ao diminuirem fazem com que o
valor de uso decresga, que por sua vez, ao concorrer para o valor recuperavel, faz
aumentar a probabilidade de serem reconhecidas imparidades). Posto isto, verifica-se que
0 risco desta questdo encontra-se associado ao facto do valor de uso depender das
avaliacOes realizadas sobre os fluxos de caixa. Logo, a hipGtese de as entidades
manipularem as suas avaliagdes sobre os fluxos de caixa (numa tendéncia de
sobreavaliacdo) aumenta, pois estas procuram escapar ao ciclo acima referido. Em
conclusdo, toda esta situacéo faz com que a tematica da avaliacdo dos fluxos de caixa seja
um tdpico de risco da atual mensuracao subsequente do goodwill (pode gerar uma série
de menos-valias, nomeadamente ao nivel da informacéo).

Uma das principais criticas da atual mensuracdo subsequente é o custo da sua
realizacdo, mais concretamente, os elevados gastos em que as entidades incorrem para
executar os testes de imparidade (Qasim et al., 2013). Assim, para testar o valor
recuperavel do goodwill existe uma série de recursos que tém de ser consumidos pelas
entidades (o que origina elevados gastos). Geralmente, quando as entidades consomem
certos recursos procuram que a sua utilizacdo lhes traga beneficios e mais-valias.
Contudo, esta situa¢do ndo tem de todo sucedido com os testes de imparidade, isto é, os
beneficios trazidos pelo método da imparidade, na pratica, ndo estdo a ser assim téo
superiores aos, anteriormente, obtidos pela amortizagéo (analises custo/beneficio ndo séo
satisfatorias, muito por culpa da falta de confianca em volta dos testes de imparidade)
(Qasim et al., 2013).

Outro dos aspetos interessantes em torno do goodwill é o facto de este apresentar
uma associacao interessante e bastante correlacionada com o fenémeno das Merger and
Acquisitions (apenas o goodwill adquirido poder ser reconhecido nas demonstracfes

financeiras consolidadas). Todavia, existe um outro goodwill que néo é reconhecido para
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os termos contabilisticos, o que faz com que existam duas tipologias deste ativo: o gerado
internamente e o comprado através de uma business combination. Este Gltimo resulta do
decurso normal das operagdes, sendo atribuivel, diretamente ou indiretamente, aos
esforcos realizados pela entidade (Sacui, 2015). Prosseguindo com a visao de Qasim et
al. (2013) verifica-se que o goodwill adquirido se ndo for alvo de amortizacGes, € em
maior ou menor parte substituido pelo gerado internamente (que ndo tem qualquer
significado para a contabilidade). Assim, perante este cenario, todas as entidades que
crescem de uma forma organica, ou seja, sem recurso a atividade de M&A, encontram-se
discriminadas face as que crescem mediante as aquisicdes e fusdes realizadas (Boyle et
al., 2015). Isto é, a discriminacdo sucede-se, sobretudo, pelo facto de as entidades que
crescem de forma organica ndo apresentarem, nas suas DFC, qualquer goodwill. Por
conseguinte, ao ndo existir goodwill adquirido na demonstracéo da posicdo financeira, é
impossivel que o goodwill interno, gerado por exemplo pela criagdo de uma marca
propria, o substitua. Assim, caso exista amortizacdo do goodwill adquirido, num
determinado periodo de tempo, ha a garantia de que no futuro nenhum goodwill interno
tem a capacidade de ser capitalizado no seu lugar (Boyle et al., 2015; Johansson et al.,
2016). Ou seja, a ndo amortizacdo aumenta o risco do goodwill gerado internamente
substituir o adquirido. Em suma, a imparidade apresenta duas grandes fraquezas quando
comparada com a imparidade: por um lado, o risco do goodwill interno substituir o
adquirido € maior; por outro, as empresas que crescem de uma forma organica sdo
discriminadas.

Continuando pela senda das criticas a metodologia, atualmente, em vigor,
verifica-se que a alocacdo do goodwill as unidades geradoras de caixa (UGC) € outro dos
temas delicados. A IAS 36 delimita pouco sobre a alocacdo do goodwill as UGC,
apresentando apenas duas condicdes (paragrafo 80). Assim, tendo em conta este facto,
conclui-se que a gestdo dispdem de um elevado grau de subjetividade no momento de
concretizar esta tarefa (EFRAG, 2017). Pormenorizando, no momento anterior a
alocacdo, os conselhos de administragcdo averiguam quais as UGC que dispdem de valores
recuperaveis superiores as quantias escrituradas. Com este comportamento procuram
alocar o goodwill as UGC que apresentam as melhores quantias recuperaveis, pois sao
essas que ostentam a menor probabilidade de serem alvo de perdas por imparidade
(EFRAG, 2017). Com esta andlise, conclui-se que as entidades procuram proteger ao
méaximo o goodwill reconhecido, de potenciais perdas futuras, sendo que essa protecdo

ocorre logo no tratamento inicial do goodwill (o facto surge inicialmente mas as suas
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consequéncias sao, sobretudo, sentidas nos momentos subsequentes). Assim, por forma a
concluir, é possivel afirmar que a atual metodologia de alocacdo do goodwill a (as)
UGC(s) consegue gerar dificuldades que ndo eram, de todo visiveis, aquando da vigéncia
da IAS 22.

Outro ponto que pressupde um elevado grau de subjetividade sucede quando o
goodwill e as préprias UGC sao alvo de reorganizacgdes e de realocagdes. Por sua vez,
associada a discretion de que a gestdo dispGe sobre este tema, importa salientar que as
situacOes de reorganizacdes e de realocacdes, dentro de uma organizacdo, sao de dificil
compreensdo, permitindo mesmo que alguma da informacgéo seja ignorada (EFRAG,
2017). Além do mais, tais situacfes sdo propicias a criacdo de praticas de gestdo de
informagdo, pois a possibilidade de dados relevantes serem escondidos, nomeadamente
perdas por imparidade, encontra-se criada. Concluido, o problema da alocacdo do
goodwill as UGC apenas subsiste por culpa dos atuais padrées com gue o tratamento
inicial é realizado. Portanto, urge ao IASB encontrar uma solugéo que permita tornar todo
este processo de alocacdo do goodwill as UGC o menos subjetivo possivel.

Por fim, resumindo todo este topico, é possivel de afirmar que a atual mensuracéao
subsequente do goodwill gera mais desvantagens do que reais mais-valias, o que faz com
que todo este processo seja alvo de inimeras criticas. Porém, o IASB sabe que alterando
alguns dos procedimentos em torno dos testes de imparidade (encontra-se a trabalhar
nisso mesmo), consegue minimizar o impacto criado por muitas das desvantagens acima

referidas.

2.7. Estudos Empiricos sobre o Atual Tratamento Subsequente do Goodwill

O Ultimo tépico ajuda a compreender que a metodologia da imparidade do
goodwill, utilizada no momento da mensuragédo subsequente, ndo consegue gerar as mais-
valias esperadas aquando da sua implementacdo. Assim, de forma a entender quais as
reais consequéncias trazidas pela imparidade do goodwill, importa analisar alguma da
literatura publicada ao longo dos ultimos anos.

Hamberg et al. (2014) concluem, com base numa amostra de entidades suecas, que
o valor pelo qual o goodwill esta inscrito no balango/demonstracdo da posi¢éo financeira
aumentou, em termos médios e entre 2003 - 2007, cerca de 50% (de realcar que este

incremento foi medido relativamente ao ativo total). Tal resultado favoravel, segundo os
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autores, deve-se a abolicdo da metodologia da mensuracdo subsequente baseada na
amortizagdo do goodwill, pois a informacdo por esta gerada, apresenta-se como sendo
pouco relevante. Para 0o mesmo periodo temporal, os autores constatam que o
reconhecimento de imparidades para além dos gastos com amortizacdo esta,
significativamente, relacionado com os retornos gerados pelas acgdes. Por ultimo,
referenciam que o regime de mensuracdo subsequente, baseado em imparidades, ndo
conseguiu gerar, entre 2003-2007, imparidades estatisticamente relacionadas com o0s
retornos das acdes (Hamberg et al., 2014).

Duff & Phelps realizam, anualmente, um documento de seu nome “European
Goodwill Impairment Study”. De entre as varias realidades retratadas, o documento de
2017 procurou analisar, para os anos de 2016 e 2015, a efetividade com que as
imparidades do goodwill foram reconhecidas, tendo para isso recolhido informacdes junto
de entidades presentes no Stoxx Europe 600. A este nivel constatou-se que o valor total
das imparidades do goodwill registado, em 2016, foi mais reduzido do que o verificado
em 2015 com, respetivamente, 28 e 37 bilides de euros (Duff & Phelps, 2017). Porém, se
a analise for estendida ao documento publicado em 2016, concluiu-se que entre 2015 e
2014 ocorreu um aumento no valor total das imparidades do goodwill, na casa dos 26%
(Duff & Phelps, 2016). Portanto, tendo em conta os nimeros aqui demonstrados, percebe-
se que a IAS 36 gera efeitos praticos, no momento da mensuracdo subsequente. Porém, a
realidade de 2016, apontou para uma reducdo no valor das imparidades reconhecidas,
podendo essa situacdo ser explicada pelo contexto econdmico europeu (a economia da
zona euro cresceu 2.0% em termos reais, em 2016) (Duff & Phelps, 2016). Assim,
desenvolvendo um raciocinio simples e l6gico entre a reducéo do valor das imparidades
e 0 ambiente macroeconémico europeu, obtém-se que associado a melhores condicdes
nos mercados estdo, de uma forma geral, indices de rendibilidade mais elevados e fluxos
de caixa superiores. Por sua vez, aquando do desenvolvimento dos calculos de imparidade
do goodwill, as entidades presenceiam um melhor contexto que beneficia todas as suas
avaliactes (melhores fluxos de caixa tornam o valor de uso superior que, por sua vez, faz
aumentar a quantia recuperavel e diminuir a probabilidade de serem reconhecidas perdas
por imparidade do goodwill). Assim, contextualizando, a recente melhoria do ambiente
macroeconomico europeu, provavelmente, gerou um efeito positivo para as entidades,
fazendo com que estas tenham reconhecido menores valores em torno das perdas por

imparidade, no ano de 2016.
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Num outro ponto de analise Bostwick et al. (2015) procuram perceber o contributo
das perdas por imparidades do goodwill para a previsao dos fluxos de caixa operacionais
futuros de uma entidade. Este estudo é construido com base num framework de referéncia,
desenvolvido por Barth, Cram e Nelson, no ano de 2001. Contudo, apesar de realizados
em periodos diferentes, Bostwick et al. (2015) acreditam que o modelo por eles
construido é uma adaptacdo adequada do framework de referéncia desenvolvido por Barth
et al. (2001). Assim, para conseguirem adaptar o framework, Bostwick et al. (2015)
reinem informacdes entre os anos de 2001 e 2009, tendo com isso gerado um total de
21,509 observacdes. Posteriormente, apds o tratamento dos dados, concluem que o
reconhecimento de perdas por imparidade do goodwill (através de normas do FASB) tem
0 conddo de aumentar a capacidade preditiva dos fluxos de caixa do ano seguinte, ou seja,
afirmam que a imparidade do goodwill tem capacidades para gerar mais-valias para o
campo preditivo (Bostwick et al., 2015). Exemplificando, quando no ano N sdo
reconhecidas imparidades do goodwill, a capacidade preditiva para com os fluxos de caixa
de N+1 aumenta. Por outra via, constatam que o reconhecimento de imparidades do
goodwill esta, inversamente, relacionado com fluxos de caixa futuros. Para além disso,
verificam que o reconhecimento de perdas por imparidade do goodwill mantém a sua
importancia, bem como os seus niveis preditivos, mesmo quando outros custos (como por
exemplo gastos com restruturagdes, amortizagdes de outros ativos e custos com a
atividade de M&A) sdo incluidos no modelo (Bostwick et al., 2015). Por altimo, afirmam
gue quanto menos confiaveis sdo as informacdes financeiras fornecidas pelos R&C, maior
é a utilidade das imparidades do goodwill, para o fenémeno preditivo dos fluxos de caixa.
Em suma, tal como o framework de referéncia, o estudo desenvolvido por Bostwick et al.
(2015) também ele € bastante conclusivo.

A aplicacdo das IFRS por si s6, ndo consegue criar resultados, nem estes sdo iguais
para todas as realidades, pois as circunstancias variam consoante as caracteristicas dos
paises (nivel de enforcement, por exemplo) e das empresas (Louren¢o and Branco, 2015).
Portanto, outra temética fortemente estudada, relaciona a aplicacdo das IFRS com as
consequéncias diretas da sua utilizagdo, ou seja, procura medir o impacto criado pelas
IFRS quando empregadas. Assim, de uma certa forma, é esta realidade que Gordon and
Hsu (2018) procuram estudar. No seu estudo, concluem que o impacto gerado pelas IFRS
€ mais intenso, quanto maior for o nivel de enforcement existente no pais. Transpondo
esta realidade para a mensuracgdo subsequente dos ativos intangiveis, constata-se que esta

etapa é mais efetiva, quanto maior for o nivel de enforcement existente no pais. Assim,
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conforme escrito por Gordon and Hsu (2018) paises com maiores graus de enforcement
apresentam imparidades com melhores capacidades preditivas. De facto, tal realidade é
uma vantagem, pois sabe-se que uma das finalidades da informac&o financeira é a
antecipacdo de realidades futuras. Porém, o estudo de Gordon and Hsu (2018) vai além
destes aspetos, chegando mesmo a relacionar o reconhecimento de perdas por imparidade
nos ativos tangiveis de longa duracdo, com os fluxos de caixa futuros das atividades
operacionais, para 0os normativos do IASB e do FASB. Assim, tendo em conta os
resultados gerados pelas IFRS, Gordon and Hsu (2018) concluem que as imparidades por
ai reconhecidas sdo mais consistentes, mas negativamente relacionadas com os fluxos de
caixa futuros das atividades operacionais. Ao invés, constatam que os resultados gerados
pela realidade do FASB néo apresentam a mesma situacgéo.

De um outro ponto de vista, 0 IASB quando publicou a IFRS 3 e atualizou a IAS
36, conforme anteriormente escrito, pretendeu, de entre outros aspetos, que a nova
metodologia de mensuracdo subsequente criasse mais-valias para vérias realidades,
nomeadamente para o goodwill. Um dos objetivos era fazer com que o goodwill
transmitisse uma nova imagem, mais correta e verdadeira, sobre a sua natureza econémica
da empresa (Qasim et al. 2013). Assim, de forma a estudar esta mesma realidade e com
uma amostra composta por 288 entidades cotadas no London Stock Exchange, para o
periodo compreendido entre 2004 (ano ndo IFRS) e 2009 (2005 a 2009 anos IFRS)
surgem Stenheim and Madsen (2016). Com base neste estudo, os autores concluem que
as perdas por imparidade do goodwill refletem, em certa medida, a sua imparidade
econdmica. Por outro lado, verificam que as perdas por imparidade deste ativo estdo
associadas ao fendémeno da gestdo de resultados, nomeadamente, aos incentivos para que
esta seja realizada (Stenheim and Madsen, 2016).

Li et al. (2011) optam por analisar uma outra realidade em torno do goodwill. O
estudo é desenvolvido com base na realidade americana e a amostra inclui entidades que
anunciaram perdas por imparidade do goodwill durante o periodo de 1996 a 2006 (cerca
de 1.584 andncios de imparidade). Os autores, através das suas analises, concluem que 0s
investidores e os analistas financeiros revéem as suas expectativas em baixa, quando um
anuncio de perda por imparidade ocorre. Além disso, indicam que o reconhecimento de
perdas por imparidade do goodwill serve para demonstrar um declinio futuro na
rendibilidade.

Por sua vez, Li and Sloan (2017) focam o seu estudo na realidade norte-americana,

mais concretamente, nas consequéncias criadas pela mensuracdo subsequente do
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goodwill, quer num momento anterior a SFAS 142 (1996 a 2000) quer num periodo
posterior e jA com a SFAS 142 (2004 a 2011). Explicam também que os anos de 2001,
2002 e 2003 foram retirados da amostra por pertencerem ao considerado periodo
transitorio. Nas suas conclusdes, Li and Sloan (2017) conseguem obter resultados que
indicam que o novo padrdo, ou seja a SFAS 142, gera valores de goodwill inflacionados
e que isso faz com que o ativo possa estar sobrevalorizado no balango/demonstracdo da
posicdo financeira. Para além do mais, concluem que as imparidades do goodwill s&o
registadas em tempos inoportunos, ou seja, os resultados sugerem que os gestores utilizam
a discretion fornecida pela SFAS 142 para atrasar o reconhecimento das imparidades,
com o objetivo de inflacionar o preco das acdes bem como os préprios ganhos.

Prosseguindo pela temética da discretion é possivel nomear um outro estudo, da
autoria de Van de Poel et al. (2009) (in Alves, 2013). Assim, conforme escrito, os autores
procuram entender se os testes de imparidade do goodwill, indicados pelas IFRS, sdo
usados como ferramenta para a gestéo de resultados. Para perceber esta mesma realidade,
optam por construir uma amostra constituida por empresas presentes em quinze paises da
Unido Europeia, para o periodo compreendido entre 2005 e 2006. Nessa pesquisa,
concluem que um grande volume de imparidades é reconhecido sempre que existem
ganhos, inesperadamente, baixos num determinado periodo (big bath). Por outro lado,
quando os ganhos de um periodo sdo mais robustos do que o expectavel, um grande
volume de perdas por imparidade também é reconhecido (smoothing) (Alves, 2013). Por
esta via, existe a possibilidade de imparidades de x-1 apenas serem reconhecidas em x+1.
Contudo, sempre que tal sucede (as perdas ocorrerem em X mas apenas serem
reconhecidas em x+1) faz com que néo seja transmitida qualquer nova informacéo para o
mercado, pois a substancia economica da perda ocorreu em periodos contabilisticos
passados que nada tém a ver com o periodo em que sédo, efetivamente, reconhecidas (Li
etal., 2011).

No topico referente aos argumentos a favor e contra a amortizagdo do goodwill
existe a indicacdo sobre a frequente prevaléncia do resultado operacional sobre o
resultado liquido (em termos de informacdo), aquando da amortizacdo obrigatoria do
goodwill (pelo normativo do FASB) (Cheng et al., 1993). Porém, esta realidade é
estudada por outros autores. Jennings et al. (2000) com base na realidade norte-americana
para os anos de 1993-1998, pretendem compreender se o resultado antes da amortizagédo
do goodwill explica mais ou menos o prego das agdes, do que o resultado apos a sua

amortizagdo. Terminada a investigacdo concluem que o resultado antes da amortizagéo
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explica mais o prego das acdes do que aquele que incorpora o gasto e que tal se deve a
introdugdo de uma série de complicagfes para junto da demonstracdo de resultados.

Hulzen et al. (2011) realizam uma anélise comparativa, ao nivel da qualidade da
contabilidade, entre a amortizacao e a imparidade do goodwill. Assim, para analisar esta
realidade, tém por base 1.289 observacdes registadas a partir de empresas alemas,
francesas, espanholas e holandesas, para o periodo 2001 — 2004 (periodo em que a
mensuracdo subsequente do goodwill era realizada através da amortizacao).
Relativamente ao periodo da imparidade, ttm em linha de conta, o intervalo entre 2005 e
2010 e com isso 802 observacdes. Através dos seus estudos concluem que os gastos
registados com as imparidades do goodwill s&o menos relevantes do que os assumidos
com as amortizag@es. Por outro lado, constatam que o novo padrdo contabilistico, focado
na imparidade, ndo contribui para uma grande melhoria da qualidade da informacao
contabilistica (Hulzen et al., 2011).

Por fim mas ndo menos importante, destaque para um momento chave do presente
século, a crise financeira mundial. Como facilmente se compreende, tratou-se de um
periodo na historia em que ocorreram inumeros reconhecimentos de perdas por
imparidade do goodwill, muito por culpa dos cenarios risonhos que as sociedades
perspetivaram. Com isto, muitos foram os investigadores que procuraram estudar o
momento, tendo Devalle e Rizzato sido um desses casos. Assim, para esse periodo,
Devalle and Rizzato (2012) analisam a realidade da informacéo contabilistica e concluem
que as divulgacdes obrigatorias da IAS 36 apresentam uma fraca qualidade nos R&C.
Além do mais, verificam que os R&C emitidos, em cada mercado bolsita analisado,
apresentam dissemelhancas entre si. Por Gltimo, afirmam que apenas 27% das entidades
pertencentes a amostra relatam a totalidade das divulgacdes obrigatdrias sobre o goodwill,
sendo a andlise de sensibilidade a mais menosprezada de entre as obrigatorias. Tais
conclusdes sdo obtidas tendo em conta uma amostra composta por 141 demonstra¢des
financeiras consolidadas (referentes ao exercicio de 2010) retiradas de entidades cotadas
e pertencentes aos principais indices de mercado de Italia, Franga, Alemanha e Espanha
(Devalle and Rizzato, 2012).

Em concluséo, facilmente se atesta que a metodologia hoje adotada pelo IASB
apresenta debilidades e que os resultados por si gerados estdo longe de corresponderem
as expectativas, salvo em algumas situacbes. Como tal, resta ao IASB desenvolver
estratégias que garantam um acréscimo na qualidade da mensuracéo subsequente, tendo

em vista a minimizacdo das atuais consequéncias por si geradas. Por outro lado, o IASB
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tem de procurar corresponder a um maior leque de situacdes, sabendo que o goodwill foi
sempre um tema controverso e pouco unanime e que, dificilmente, o deixaréa de ser, pelo

menos numa realidade de curto prazo.

2.8. A Realidade Esperada nos Proximos Anos

A vigéncia da IFRS 3 e da nova IAS 36 ja dura ha mais de uma década, o que faz
com que as suas consequéncias e resultados sejam amplamente conhecidos. Aquando da
emissdo da IFRS 3 e da reemissdao da IAS 36 (em 2004), o IASB colocou muitas
esperangas no teste de imparidade do goodwill por ele desenvolvido (Qasim et al., 2013).
Porém, este veio a revelar capacidades reduzidas, chegando mesmo a apresentar algumas
limitacGes, conforme anteriormente referido. Fruto disso mesmo e atendendo ao facto de
terem sido geradas consequéncias nao intencionais, o IASB iniciou um periodo de revisao

pos-implementacdo da IFRS 3 (Johansson et al., 2016).

De entre as varias preocupacoes que o IASB tem sobre a IFRS 3 e a IAS 36, uma
das mais latentes prende-se com o nivel de discretion de que a gestdo dispde (Qasim et
al., 2013), isto porque a introducdo destes normativos teve o conddo de aumentar a
facilidade de quem gere em exercer o seu poder discricionario. Ou seja, nos dias de hoje
a gestdo dispde de maiores niveis de discretion, podendo mesmo executar praticas de
gestdo de resultados com uma maior facilidade. Naturalmente, um desses casos prende-
se com a realidade subsequente do goodwill, mais concretamente, com a determinacao do
valor das perdas por imparidade e com 0 momento de reporte das mesmas. Assim, com o
intuito de estudar esta realidade, Alves (2013) encontra evidéncias de que em Portugal, o
montante das perdas por imparidade do goodwill esta, significativamente, relacionado
com a gestdo de resultados. Para além disso, sugere que a I1AS 36 fornece aos gestores
discretion para que as perdas por imparidade do goodwill sejam reconhecidas.
Naturalmente, com o intuito de contrariar estas e outras realidades, o IASB iniciou

estudos no sentido de encontrar alternativas aos testes de imparidade do goodwill.

Decorria o dia 30 de janeiro de 2014 quando o IASB tornou oficial o inicio do
periodo de revisdo pos-implementacdo da IFRS 3. A partir desse dia, o IASB focou as
atencOes nas criticas de que a mensuragdo subsequente vinha a ser alvo, nomeadamente,
ao nivel da efetividade, da complexidade e dos custos dos testes de imparidade (EFRAG,

2017).Todavia, era natural que tal viesse a suceder, pois tendo em linha de conta a
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evolucéo histérica do goodwill, constata-se que o tema sempre apresentou um elevado
grau de robustez conceptual. Posto isto e assumindo as dificuldades em torno deste
estudo, é natural que alguns problemas subsistam, pois as alternativas que tém surgido
para solucionar os problemas em torno do goodwill ndo se apresentam como sendo muito
diferentes das existentes no periodo anterior a IFRS 3 (Johansson et al., 2016). Uma das
hipGteses é escrita por Johansson et al. (2016) e implica a realizagdo de uma troca nos
procedimentos existentes da imparidade, ou seja, invoca a empregabilidade de critérios
iguais de reconhecimento e mensuragéo, quer na fase do primeiro reconhecimento quer
no tratamento subsequente. Porém, estes mesmos peritos consideram que 0s atuais
critérios de reconhecimento da IFRS 3 s&o fracos (Johansson et al., 2016), o que ndo vem
abonar em nada a favor desta hipotese.

Tal como dito no paragrafo anterior, as solucGes hoje encontradas para
ultrapassarem este problema centram-se muito naquelas que existiam no periodo anterior
a IFRS 3. Como tal, existem certas realidades locais que tém optado pela recuperacéo da
técnica de amortizacdo. Um desses casos é o portugués, onde de uma forma geral, todas
as entidades ndo cotadas e as que ndo aplicam as IFRS de uma forma voluntéria estdo
obrigadas a seguir o normativo da Comissdao de Normalizacdo Contabilistica (CNC),
conforme Dec. Lei n® 158/2009 de 13 de julho (Ministério das Financas e da
Administracdo Publica, 2009). De uma forma geral € indicado na Norma Contabilistica e
de Relato Financeiro (NCRF) 14 — Concentracdes de Atividades Empresariais que o
goodwill deve ser amortizado durante o seu periodo de vida util (no parégrafo 1). Num
outro ponto (paréagrafo 46), a norma indica que sempre que ndo se consegue determinar a
vida 0til deste ativo com fiabilidade, esta deve assumir os 10 anos. Porém, a realidade
portuguesa ndo se fica apenas pela amortizacdo no momento da mensuracao subsequente,
isto é, informa da necessidade de testar o goodwill quanto a uma possivel perda por
imparidade. Assim, perante certas situagdes/acontecimentos ocorridos € necessario
estudar o valor recuperavel do ativo, de forma a perceber-se de que forma o goodwill foi
afetado por tais eventos (CNC, 2016). Naturalmente, também ha a hip6tese de ndo ter

sofrido de qualquer mutacdo com esses eventos.

De forma a exemplificar a metodologia acima descrita e assumindo o caso em que
ndo se conhece a vida til do ativo, existe a obrigacéo de a considerar como sendo de 10
anos. Assim, pode-se constatar que no primeiro ano da amortizacéo existe a obrigacéo de

se reconhecer um gasto com o goodwill no total de 1/10 da sua quantia escriturada (o
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valor pelo qual se encontra inscrito no balango/demonstracéo da posicédo financeira). Para
além do mais, caso haja um acontecimento que altere o valor recuperéavel do ativo, tem
de ser reconhecida uma perda por imparidade nesse mesmo periodo. Em conclusdo, no
ano X e assumindo que ha a necessidade de reconhecer uma imparidade, 0s gastos totais
para colocar o ativo de novo pelo seu valor recuperavel resultam da soma individual dos

gastos de amortizacgdo (1/10) e imparidade.

De uma certa forma, esta realidade ndo é totalmente inédita nem tdo pouco
inovadora, isto porque o préprio IASC, aquando da vigéncia da IAS 22, tinha uma
metodologia de mensuragéo subsequente para o goodwill que em muito se assemelhava a
da Comissdo de Normalizacdo Contabilistica (CNC). Porém, ao contrario do que se
sucede na NCRF 14, a IAS 22 apenas exigia (paragrafo 20) a realizacdo de testes de
imparidade quando a vida Util do goodwill excedia os 20 anos (IASC, 1998). Portanto,
verifica-se que a realidade portuguesa dispde de uma alternativa a atual mensuracéo
subsequente do IASB, composta por um mix de amortizagdo e imparidade do goodwill.
Contudo, esta peca por ser bastante idéntica a usada em tempos, o que faz com que a
opinido de Johansson et al. (2016) tenha a sua razdo de ser (as alternativas hoje existentes

ndo se apresentam como sendo muito diferente das presentes no periodo anterior a IFRS).

2.9. Resumo dos Estudos Empiricos e GAP existente

O goodwill é um tema bastante antigo (a primeira opinido sobre si surgiu em 1810),
complexo/divergente (inimeras foram as opiniGes emitidas a seu respeito) e bastante
estudado (quer pelo IASB/FASB quer por académicos/peritos/contabilisticas). Estes
factos associados a sua importancia para a economia (o fenémeno dos intangiveis cresceu

fortemente) fizeram com que a literatura do goodwill atingisse grandes dimensdes.

Um dos tdpicos anteriores (Estudos Empiricos sobre o Tratamento Subsequente do
Goodwill) debate os resultados obtidos por alguns dos estudos ja realizados em torno do
tratamento subsequente do goodwill (com destaque para aqueles que abordam a atual
metodologia). Acima de tudo, esses estudos indicam que o tratamento subsequente
baseado na imparidade apresenta uma série de menos-valias (contrariamente, ao esperado
pelo IASB, por exemplo). Assim, de forma a verificar esta realidade, o proximo paragrafo

expde alguns dos resultados obtidos por esses estudos.
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Li et al. (2011) concluem que o reconhecimento de perdas por imparidade do
goodwill (pelas normas do FASB) faz com que os analistas financeiros diminuam as suas
expectativas sobre a entidade (tal situacdo demostra um declinio futuro na rendibilidade).
Li and Sloan (2017) constatam que o goodwill apresenta valores inflacionados, desde que
a metodologia da imparidade foi adotada (pelas normas do FASB). Além do mais,
concluem que a gestéo exerce a sua discretion sobre as imparidades, fazendo com que
estas apenas sejam reconhecidas em periodos futuros. Van de Poel et al. (2009) (in Alves,
2013) epilogam que o reconhecimento de imparidades do goodwill estd associado com
politicas de gestdo de resultados (smoothing ou big bath). Jennings et al. (2000) chegam
a afirmar que o resultado antes de amortizacdo do goodwill (pelas normas do FASB)
explica mais do que o resultado apds amortizagdo. Hulzen et al. (2011), por sua vez,
afirmam que as imparidades do goodwill sdo menos relevantes do que os seus gastos de
amortizacdo. Para os autores a imparidade ndo contribui para uma grande melhoria da
qualidade da informacéo financeira. Por ultimo, Devalle and Rizzato (2012) constatam
que as divulgacBes obrigatdrias da IAS 36 apresentam fraca qualidade nos R&C. Além
disso, indicam que apenas uma pequena parte das entidades apresenta a totalidade dos

requisitos obrigatdrios em torno do goodwill.

Porém, nem todos os resultados dos estudos ja elaborados mostram realidades
negativas. Por exemplo, Hamberg et al. (2014) concluem que o valor pelo qual o goodwill
esta inscrito na demonstracdo da posicao financeira aumentou, aproximadamente 50%,
no periodo compreendido entre 2003 e 2007. Bostwick et al. (2015) verificam que o
reconhecimento de perdas por imparidade do goodwill (pelas normas do FASB) aumenta
a capacidade preditiva para com os fluxos de caixa do ano seguinte. Além de outros
aspetos, afirmam que o reconhecimento de perdas por imparidade esta relacionado (de
forma inversa) com os fluxos de caixa futuros. Gordon and Hsu (2018) indicam, por
exemplo, que as imparidades reconhecidas (pelo normativo do IASB), sobre ativos
tangiveis de longa duracdo sdo consistente e, negativamente, relacionadas com os fluxos
de caixa operacionais futuros. Porém, indicam que as imparidades reconhecidas pelas
normas do FASB nédo apresentam os mesmos resultados. Stenheim and Madsen (2016)
expdem que as perdas por imparidade do goodwill reconhecidas, refletem a realidade

econémica do ativo.

Apos esta andlise estar realizada conclui-se que hd um GAP na literatura. Isto é, a

literatura tem espaco de exploracdo ao nivel do tratamento subsequente do goodwill,
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nomeadamente, nos diversos formatos que este pode assumir. Por exemplo, Bostwick et
al. (2015) analisam as capacidades preditivas das perdas por imparidade do goodwill
reconhecidas, em N, sobre os fluxos de caixa do ano seguinte, Porém, fazem-no com base
na realidade do FASB. Portanto, existe espaco, para uma analise do mesmo género, mas
ao nivel das normas do IASB. Por outro lado, todas as anélises sobre a amortizacdo do
goodwill sdo feitas tendo em conta um periodo de amortizacéo arbitrério. Ou seja, nenhum
dos estudos empiricos tem por base um periodo fixo de amortizacéo, o que permite que
esta realidade seja também ela explorada. Por Gltimo, os tratamentos subsequentes para o
goodwill apenas analisam duas realidades: imparidade ou amortizacdo. Portanto, ha
auséncia de estudos sobre uma outra forma de efetuar a mensuragdo subsequente do

goodwill.
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Capitulo 3
DESENHO DE INVESTIGACAO

3.1. Amostra e Dados

O estudo empirico desenvolvido baseou as suas analises em entidades com acdes
cotadas na bolsa ao longo de cinco paises europeus, Espanha, Franca, Grécia, Italia e
Portugal. Naturalmente, ao serem entidades cotadas, todas elas aplicavam as IFRS no
momento da elaboracdo das suas demonstragdes financeiras consolidadas. Contudo, a
selecdo desses paises ndo foi realizada de uma forma aleatoria, existindo uma série de
razdes que motivaram tais escolhas.

Segundo Giner and Pardo (2015), grande parte da atual literatura contabilistica
financeira tem por base a realidade anglo-saxdnica. Assim sendo, tendo em conta que a
literatura sobre outros paises (0s que ndo gozam, diretamente, da influéncia anglo-
saxdnica) ainda ndo possui 0s mesmos niveis de estudo, optou-se por uma amostra que
os envolvesse (procurou-se estudar a realidade em paises com menos literatura
contabilistica).

Além do mais, a realidade anglo-saxonica apresenta uma série de caracteristicas
diferentes das existentes nos paises selecionados para a amostra. Este facto, associado ao
atual estado da literatura financeira anglo-saxdnica (é a mais estudada), fez com que este
estudo fosse desenvolvido. Ou seja, procurou-se criar um termo de comparacgéo entre duas
realidades contabilisticas diferentes (anglo-saxonica versus a realidade existente em
Espanha, Franca, Grécia, Itdlia e Portugal). Assim, para elaborar esse termo de
comparacdo, importa salientar algumas das diferencas existentes (ao nivel macro) entre
as duas realidades, pois sabe-se que estas influenciam a realidade do goodwill no seu todo.

Os paises sob influéncia inglesa fazem parte do Common Law System, enquanto
0s constituintes da amostra pertencem a um outro sistema legal, de seu nome Roman
Legal System. Naturalmente, ambos os sistemas séo formados por certas caracteristicas
proprias que tém o poder de influenciar toda a contabilidade, quer ao nivel dos padrdes
quer das praticas contabilisticas (Maciuca and Socoliuc, 2013). Observando alguma da
literatura constata-se que o Reino Unido e a Irlanda, realidade anglo-saxdnica europeia,
apresentam fortes medidas de protecdo ao investidor e que tal se deve, em grande parte,

ao facto de pertencerem a um sistema como o Common Law System (Anderson et al.,
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2009). Porém, esta tendéncia ja vinha do século passado, pois 0s paises pertencentes ao
Common Law System, sempre apresentaram as mais fortes medidas de protecdo ao
investidor. Por sua vez, os pertencentes ao French - Civil Law sempre expuseram as mais
fracas. De salientar que os autores consideravam que o French - Civil Law influenciava
a realidade dos paises constituintes da amostra, Espanha, Grécia, Italia e Portugal (La
Portaetal., 1998). Assim, em concluséo verifica-se que os paises presentes a amostra tém
uma tendéncia para medidas de protecdo ao investidor mais fracas do que aqueles que
constituem a realidade anglo-saxonica. Para além do mais, sabe-se que tais caracteristicas
impactam, de forma direta, nas imparidades do goodwill, conforme de seguida analisado.

A protecdo ao investidor encontra-se associada com os diferentes regimes de
enforcement, pelo simples facto de estes representarem o cumprimento das regras, dos
padrdes e dos principios contabilisticos. O nivel de enforcement de um pais €, nos dias de
hoje, visto como uma caracteristica fundamental do reporte financeiro, pois € através do
seu grau que determinadas conclusdes podem ser elaboradas, nomeadamente, sobre a
qualidade das divulgag6es financeiras. Assim, constata-se, de uma forma geral, que o
enforcement apresenta uma importancia vital na forma como os participantes de mercado
reagem a informacdo contabilistica/financeira divulgada (Mazzi et al., 2017) e que é
através dos demais regimes e dos diferentes niveis de protecdo ao investidor que inimeras
conclusdes séo redigidas. Nesse sentido, Knauer and Wohrmann (2016) estudam a forma
como o nivel de protecdo ao investidor influencia a forma como as perdas por imparidade
do goodwill sdo analisadas. Isto €, os autores procuram entender com que intensidade €
que os diferentes regimes de enforcement, adotados em cada pais, influenciam a
discretion que a gestdo dispde em torno das perdas por imparidade do goodwill. No fim
das suas analises, 0s autores concluem que baixos niveis de protecdo ao investidor estdo
associados a maiores poderes por parte da gestdao (maior discretion) em influenciar o valor
das imparidades do goodwill. De um outro ponto de vista é possivel afirmar que associado
a menores niveis de protecdo ao investidor estdo niveis de confianga mais reduzidos para
com as informagdes financeiras publicadas (Knauer and Wo&hrmann, 2016). Em
conclusdo, regimes de enforcement menos exigentes originam maiores possibilidades de
discretion por parte da gestdo, no momento do reconhecimento das perdas por imparidade
do goodwill. Por sua vez, este facto faz com que os interessados nas informagdes
financeiras tenham menos confianga na informagdo gerada/divulgada (o regime de
enforcement é mais permissivel). Portanto, torna-se possivel de afirmar que todas estas

condigdes fazem com que a informacéo gerada pelas perdas por imparidade do goodwill
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seja desvalorizada, pois sabe-se do contexto em que 0s seus reconhecimentos ocorreram.
Assim, pode-se afirmar que as imparidades reconhecidas pelas entidades constituintes da
amostra sofreram todas elas com esta conjuntura (algo que néo acontece em grande parte
da literatura conhecida, pois 0s niveis de enforcement e de protecdo ao investidor ai
existentes sdo mais elevados).

Conforme analisado, anteriormente, existem certas caracteristicas comuns aos
cinco paises selecionados. O facto de pertencerem a designada Southern Europe é outra
delas. Embora a Franca ndo faca parte desta nomenclacdo sdo mais os aspetos que a
aproximam da Southern Europe, do que aqueles que a separam. Portanto, torna-se
possivel de afirmar que todos os paises da amostra apresentam estruturas politicas,
econdmicas e sociais bastante semelhantes entre si (Magone, 2003). Com isto, garantiu-
se, novamente, que 0s paises constituintes da amostra ostentam um bom grau de
homogeneidade, desta vez ao nivel politico, economico e social (que era um dos
objetivos).

Para além dos aspetos politicos, econémicos e sociais, existe uma outra
caracteristica que marca as semelhancas entre 0s cinco paises, a cultura. No que diz
respeito ao fendmeno cultural pode-se destacar a sua importancia para o atual sucesso das
sociedades empresariais, pois, nos dias de hoje, a cultura ttm um impacto maior, junto
das predisposicdes éticas dos gestores, do que a prépria cultura corporativa da entidade
(Giner and Pardo, 2015). Portanto, sendo a cultura um aspeto cada vez mais marcante,
até ao nivel da escolha dos métodos contabilisticos (Giner and Pardo, 2015) importava
selecionar para a amostra, paises que apresentassem padrdes culturais idénticos (o que foi
conseguido).

Assim, em forma de conclusdo, consegue-se entender que a escolha destes paises
(Espanha, Franca, Grécia, Italia e Portugal) esta relacionado com o caminho pretendido,
isto €, com a constituicdo de uma amostra homogénea e desligada do fendmeno anglo-
saxonico. Contudo, durante a concecdo da amostra nem todas as entidades que aplicavam
as IFRS nestes paises, foram consideradas como validas, pois existiu a necessidade de
garantir o significado econdmico da andlise. Assim, através da informacé&o disponivel na
base de dados financeira, Datastream, apenas se recolheram as entidades onde o goodwill
representasse pelo menos cinco 5% do ativo total inscrito no balango consolidado, para
0s anos de 2016. Verificada a realidade em causa e no sentido de se obter toda a
informagdo necessaria, recolheu-se manualmente (através dos sitios oficiais das
entidades) os Relatorios e Contas (R&C) referentes aos anos de 2016, 2015, 2014 e 2013.
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No momento da recolha dos R&C existiu uma série de dificuldades,
nomeadamente, porque algumas das entidades ndo dispunham de relatorios
esclarecedores ou estes estavam indisponiveis, em pelo menos um dos quatro anos. Tendo
em conta a vasta lista de entidades que respeitaram o requisito do goodwill representar
pelo menos 5% do ativo total consolidado, era natural que existissem sociedades com
valores discrepantes face ao normal (excessivamente altos ou baixos). Esses valores
obtidos (vulgarmente designados por outliers) foram retirados da amostra, através da
utilizacdo de dois critérios. Assim, eliminou-se, para todas as variaveis incluidas nos
modelos, as observacdes que se encontravam 1% acima e 1% abaixo, mas também as que
apresentavam um valor absoluto de residuos standardizados superior a 2. Como tal, fruto
do procedimento em causa, conseguiu-se obter uma amostra final constituida por 368
entidades. Este numero final de entidades gerou um total de observag6es na casa das 721.
De salientar que algumas das entidades apenas ficaram representadas num dos anos do
estudo (h& entidades apenas com um ano de observacdes), pois caso ndo tivesse sucedido
esse aspeto, 0 numero passava para 736 (368*2).

A Tabela 1 apresenta a distribuicdo da amostra pelos cinco paises objeto de estudo.
Verifica-se que mais de metade da amostra (65.0%) € constituida por entidades francesas.
De seguida, encontra-se Itdlia com 22.6% e por ultimo, de forma mais residual, os
restantes paises, Espanha, Grécia e Portugal, com um total de 12.4%.

Tabela 1 - Distribui¢do da amostra por pais

Paises N %
Espanha 11 2.9
Franca 239  65.0
Grecia 16 4.3
Italia 83 22.6
Portugal 19 5.2
Total 368 100.0
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3.2. Modelos

Os gastos associados com a amortizacdo e imparidade do goodwill néo
obrigavam/obrigam a uma saida imediata de recursos da entidade, mas podiam/podem ter
implicacGes ao nivel dos seus fluxos de caixa operacionais futuros. Assim, de forma a
compreender como os reconhecimentos das amortizagdes e/ou imparidades do goodwill
interferem nos valores dos fluxos de caixa operacionais futuros das entidades,
desenvolveu-se este estudo. De salientar que os modelos abaixo descritos tiveram por
base o artigo desenvolvido por Gordon and Hsu (2018), mas também a realidade histérica
do goodwill.

Sabe-se que o atual modelo adotado pelo IASB, para o tratamento subsequente do
goodwill, esta relacionado com a realizacdo de testes de imparidade. A realizacdo destes
mesmos testes fez com que o modelo (1) fosse tomado em consideracdo, podendo-se
destacar a variavel IMP_GWNn. Assim, com este modelo procurou-se analisar a forma
como as perdas por imparidade do goodwill conseguem prever os fluxos de caixa
operacionais futuros. Por outras palavras, investigou-se a capacidade preditiva das
imparidades do goodwill.

Mas a realidade subsequente deste ativo nem sempre primou por estes aspetos.
Verificando a realidade histérica do IASB, anterior a publicacdo da IFRS 3, apura-se que
a IAS 22 exigia que o goodwill fosse amortizado, durante um determinado periodo de
tempo, com um méaximo de vinte anos. Além disso, sabe-se da existéncia de discussdes
sobre a possibilidade da amortizacdo do goodwill vir a substituir a atual técnica dos testes
de imparidade (0 IASB, neste momento, procura alternativas a imparidade).
Consequentemente, tais factos fizeram com que o modelo (2) fosse criado, sendo o seu
destaque a varidvel AM_GWNn. Com este modelo procurou-se entender qual a capacidade
das amortizagdes do goodwill ao nivel da previsdo dos fluxos de caixa operacionais
futuros.

Por ultimo, indo de encontro a realidade portuguesa, constata-se que nos dias de
hoje, as entidades ndo cotadas sdo obrigadas a aplicar as normas da Comissdo de
Normalizacdo Contabilistica (CNC), no momento da elaboracdo das suas demonstracfes
financeiras. A NCRF 14 afirma que no caso de nédo se conhecer a vida util do goodwill, a
amortizacdo do mesmo tem de ser realizada com um maximo de dez anos (CNC, 2016).
Contudo, também informa da possibilidade do goodwill ser testado ao nivel das

imparidades, na sequéncia de certos acontecimentos. Logo, de forma a expressar esta
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realidade, criou-se 0 modelo (3). Este procurou capturar o efeito, ao nivel das capacidades
preditivas, das amortizagdes do goodwill e das eventuais perdas por imparidade a
reconhecer além das amortizacdes. De salientar, ao nivel da composi¢cdo do modelo, a
exclusividade da variavel IMP_AMORT_GWh.

Portanto, como escrito no inicio do topico, os modelos criados tiveram por base o
artigo desenvolvido por Gordon and Hsu (2018), sendo possivel afirmar que todas as
variaveis, com excecoes das IMP_AMORT_GWn e AM_GWh, foram criadas tendo em

conta as informacGes disponiveis no ja citado artigo.

(1) FCn+1=fo+ p1 FCn + 2 AFCn + B3 IMP_GWNy + 4 ACCn + S5 IROAN

(2) FCn+1=fo+ 1 FCn + 2 AFCn + 3 AM_GWn + 2 ACCn + S5 IROAN

(3) FCn+1=fo + 1 FCn + 2 AFCn + 3 AM_GWn + 4 IMP_AMORT_GWn + f5
ACCn + S5 IROAN

Em que:

FCn+1 representou os fluxos de caixa das atividades operacionais do ano N+1.
FCn representou os fluxos de caixa das atividades operacionais do ano N.
AFCn representou a variacao dos fluxos de caixa N faca ao ano anterior (N-1).

IMP_GWA representou a perda por imparidade do goodwill reconhecida no ano

AM_GWHy representou a amortizacdo que teria sido realizada no final do ano N,
tendo em conta 0 GW inscrito no balango no inicio desse mesmo ano e assumiu-se um

periodo de amortizacao de 10 anos.

IMP_AMORT_GWNn representou a diferenca positiva entre IMP_GWn e
AM_GWn.

ACCy representou os accruals do ano N (excluindo as perdas por imparidade do
goodwill reconhecidas no ano N) e foi calculado da seguinte forma: RLn - FCn +
IMP_GWNn e onde RLn representou o resultado liquido consolidado do ano N.
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IROAN representou a mediana do retorno gerado pelos ativos do pais-industria da
firma i no ano N. Os setores de atividades foram elaborados tendo em conta os codigos
SIC.

Todas estas varidveis foram deflacionadas pelo ativo total consolidado no inicio
do ano N, que corresponde, logicamente, ao final de N-1. Tal sucedeu devido a
importancia de tornar toda a realidade de estudo 0 mais homogénea possivel, isto porque
0 tamanho da amostra e 0 numero de observacgdes fizeram com que os valores obtidos
fossem bastante dispersos e de dificil leitura (a amostra compreendeu entidades cotadas
de maior e menor dimens&o o que originou tal dispersdo). Assim, de forma a solucionar
toda esta dificuldade inerente e no sentido de seguir a metodologia utilizada por Gordon
and Hsu (2018), optou-se por deflacionar todas as observacbes pelos ativos totais
contabilizados no inicio do ano N. Num outro nivel, destaque para o facto de N ter
assumido os anos de 2014 e 2015 no momento da elaboragdo dos modelos. Por fim, para
além das variaveis ja assinaladas, existiu uma outra realidade que foi tida em conta mas
que ndo surgiu, diretamente, exposta nos modelos, sendo ela a industria em que a entidade
opera. Esta informacéo foi tomada em consideracao, principalmente, para a concretizagdo
da variavel IROAN e de certa forma apareceu subentendida nos modelos de regressao

desenvolvidos.
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Capitulo 4
RESULTADOS

4.1. Estatistica Descritiva

A Tabela 2 apresenta as medidas de estatistica descritiva para o total da amostra,
sendo elas a média, amediana e o desvio-padrado. A variavel dependente, FCn+1, encontra-
se representada na tabela abaixo citada, bem como todas as variaveis independentes
presentes ao longo dos trés modelos de regresséo.

Assim, em termos médios, a variavel dependente representa cerca de 7.5% do

valor total do ativo no inicio do ano N. Tal nimero demonstra a existéncia de uma ligacéo
entre os fluxos de caixa operacionais de N+1 e o total do ativo consolidado de N.
Por sua vez, os fluxos de caixa operacionais de N, ou seja a variavel FCy, representam,
em média, cerca de 14% do valor total do ativo no inicio desse mesmo ano. Tal facto
demonstra a existéncia de uma ligacdo mais forte, ao valor total do ativo no inicio do ano
N, do que a variavel FCn+1 (que é a variavel dependente).

Prosseguindo a andlise pela tabela 2, pode-se destacar a existéncia de duas
variaveis com o nome IMP_GWNy. Esta realidade prende-se com a necessidade de anélise
em torno da média das imparidades do goodwill reconhecidas nos anos de 2014 e 2015,
isto porque nem todas as entidades reconheceram imparidades sobre esse ativo no periodo
analisado (n = 14 ou n = 15). Assim, de forma a estudar essa mesma realidade e apenas
para ambito da estatistica descritiva, criou-se a variavel IMP_GWy (1). O seu objetivo
passa por compreender quanto, em media, é que as imparidades reconhecidas com o
goodwill, no periodo indicado, representam do valor total do ativo no inicio do ano N. Ao
ser analisada, verifica-se que o seu numero de observac¢Ges diminui, drasticamente,
passando das habituais 721 para as 180. Esta reducdo leva a constatar que apenas foram
reconhecidos 180 registos de perdas por imparidade do goodwill, sendo que os restantes
casos (75% da amostra) nao expuseram qualquer gasto com imparidade do goodwill nos
anos de 2014 e 2015. Por outro lado, relativamente, as restantes 180 observacdes pode-
se afirmar que a média das imparidades do goodwill reconhecidas representa cerca de
1.6% do valor total do ativo no inicio de N. Porém, no momento da concecdo dos
modelos, tiveram de ser tidas em consideracdo todas as entidades, quer aquelas que

registaram imparidades do goodwill quer as restantes. Assim, nesse sentido os modelos
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assumiram a variavel IMP_GWx. Analisando a sua média verifica-se que esta representa
cerca de 0.4% do valor total do ativo no inicio de N. Trata-se de um valor 1.2% inferior
ao registado pela varidvel IMP_GWhn (1) sendo que tal resulta do facto de esta variavel
contemplar um grande numero de observacdes que assumiram zero na rubrica das
imparidades do goodwill.

J& no que diz respeito a varidvel AM_GWn pode-se concluir que a amortizagdo
representa, em média, 2% do valor total do ativo no inicio de N. N&o deixa de ser
significativo que apesar de o goodwill ter sido amortizado sobre uma base de dez anos,
0s gastos assumidos, com tal mensuracdo subsequente, tenham alguma representagédo
percentual. Naturalmente, que a grandeza deste valor médio se deve, em grande parte, aos
elevados montantes de goodwill reconhecidos nos balangos consolidados das entidades.
Outro dado de anélise referente a AM_GWx prende-se no facto de o seu valor médio ser
relativamente proximo mas 0.4% superior ao verificado pela varidvel IMP_GWNy (1).
Assim, apesar de a amortizacao ser efetuada, ao longo de dez anos, os valores consigo
relacionados representam mais do que os gastos verificados com a imparidade do
goodwill.

Por fim, a varidvel ACCy, anteriormente, mencionada como sendo fruto de trés
componentes, RLy - FCn + IMP_GWh, representa, negativamente e em média, cerca de
11% do valor total do ativo no inicio de N. Esta varidvel assume, em muitos dos casos,
valor negativo, pela razdo de o total agregado entre RLn € as IMP_GWy ser inferior ao
registado pelo FCn. Por outro lado, esta variavel é de todas aquelas que apresenta a maior
dispersdo em torno da média, expondo o valor mais elevado de desvio padrdo, com cerca
de 1.024.
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Tabela 2 - Estatistica descritiva

Variaveis N Média Mediana Desvio
Padréo
FCn+1 721 0.075 0.071 0.063
FCn 721 0.137 0.065 1.021
AFCy 721 0.006 0.006 0.054
IMP_GWy 721 0.004 0.000 0.020
IMP_GWh (1) 180 0.016 0.004 0.038
AM_GWy 721 0.020 0.016 0.014
IMP_AMORT_GWhn 721 0.002 0.000 0.014
ACCn 721 -0.108 -0.037 1.024
IROAN 721 0.053 0.050 0.002

4.2. Correlagtes

A tabela 3 mostra os coeficientes de correlacdo linear obtidos entre as variaveis
quantitativas dos modelos de regressdo. Assim, pode-se afirmar que este output
caracteriza o grau e o sentido das associac@es lineares existentes entre todas as variaveis
presentes nos modelos desenvolvidos. Nota para o facto de todas as correlagfes surgirem
calculadas e apresentadas tendo por base o coeficiente de correlacdo de Pearson, que
variaentre -1 e 1.

Iniciando pelas associacdes lineares existentes entre a variavel dependente, FCn+1
e as variaveis independentes que constituem os modelos, verifica-se a existéncia de cinco
correlagdes, estatisticamente, significativas. Assim, analisando os R ’s de Pearson obtidos
entre as variaveis IMP_GWne FCn+1; AM_GWn e FCn+1; e por fim IMP_AMORT_GWn
e FCn+1 conclui-se que todas elas apresentam relacGes lineares significativas de sentido
negativo. Portanto, dissecando uma a uma, compreende-se que associado ao
reconhecimento de menores imparidades do goodwill, em N, estdo maiores fluxos de
caixa operacionais, em N+1. Por sua vez, menores amortizagbes do goodwill

reconhecidas, em N, estdo associadas a maiores fluxos de caixa operacionais no ano
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seguinte. Por fim, associado ao reconhecimento de menores imparidades além das
amortizagdes do goodwill, em N, estdo maiores fluxos de caixa operacionais, em N+1.
Portanto, conclui-se que associado a menores reconhecimentos, em N, de perdas por
imparidade, amortizacdes e imparidades além das amortizacbes do goodwill estdo
maiores niveis de fluxos de caixa operacionais, em N+1.

Porém, a realidade envolvendo a variavel dependente nem sempre € igual a
descrita no parégrafo anterior. Observando a tabela 3 constata-se que 0 R’s de Pearson
existentes, entre as variaveis ACCn e FCn+1, IROAN € FCn+1, S80 positivos (totalizando,
assim, as cinco acima referidas). Naturalmente, tais situacdes apontam para a existéncia
de relagcOes lineares, estatisticamente, significativas de sentido positivo entre estas
variaveis. Assim, associado a maiores valores de ACCn e de IROA estdo fluxos de caixa
operacionais no periodo seguinte de maior dimensé&o.

Por fim, observando as correlacBes existentes entre as varias variaveis
independentes contata-se a existéncia de uma regressao linear positiva, significativa e
praticamente perfeita entre as variaveis IMP_GWny e IMP_AMORT_GWAn. Naturalmente,
tal valor pode-se dever ao facto do calculo da IMP_AMORT_GWNy pressupor os valores
da variavel IMP_GWxy. Nota também para a existéncia de uma regressao linear negativa,

significativa e praticamente perfeita entre as varidveis ACCn e FCh.
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Tabela 3 — Matriz de Correlagdes

Correlacéo de Pearson FCn+1 FCn AFCy IMP_GWn AM_GWx  IMP_AMORT_GWhy ACCn IROAN

FCn+1 1.000 - - - - - - -
FCn -0.028 1.000 - - - - - -
AFCn 0.024 0.105*** 1.000 - - - - -
IMP_GWn -0.133*** -0.012 -0.041 1.000 - - - -
AM_GWy -0.080** -0.032 0.033 0.242%** 1.000 - - -
IMP_AMORT_GWhn -0.119*** -0.007 -0.031 0.966*** 0.206*** 1.000 - -
ACCy 0.059* -0.998***  -0.106*** 0.006 0.030 0.002 1.000 -

IROAN 0.205*** 0.036 0.031 -0.046 -0.025 -0.032 -0.020 1.000
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4.3. Resultados da Regressao

A Tabela 4 reporta os resultados verificados com os trés modelos de regressédo

linear.
Tabela 4 — Resultados da regressao

Variavel Dependente: Fluxos de caixa N+1
Variaveis Modelo (1) Modelo (2) Modelo (3)
(Constante) 0.052*** 0.058*** 0.057***
FCn 0.585*** 0.592*** 0.587***
AFCn 0.040 0.047 0.044
IMP_GWy -0.230** - -
AM_GWNn - -0.294** -0.244*
IMP_AMORT_GWxy - - -0.243*
ACCn 0.586*** 0.593*** 0.588***
IROAN 0.157 0.151 0.152
Fixed Effects Year and Year and Year and

Industry Industry Industry

Obs 721 721 721
Adj R? 0.319 0.318 0.320

O modelo (1) procurou, essencialmente, analisar a capacidade preditivas das
perdas por imparidade do goodwill sobre os fluxos de caixa operacionais futuros.
Observando o coeficiente ndo standardizado da variavel IMP_GWy verifica-se que esta
associado, de forma negativa e significativa, com os fluxos de caixa operacionais de N+1
(FCn+1). Esta situacdo sugere que as atuais imparidades do goodwill (realizadas pela IAS
36) tém potencial preditivo sobre os fluxos de caixa operacionais de N+1.

Por sua vez, o modelo (2) examinou a capacidade preditiva das amortizagdes do
goodwill (realizada ao longo de dez anos) sobre os fluxos de caixa operacionais futuros.
Observando o coeficiente ndo standardizados da variavel AM_GWhy verifica-se que este
também estd associado, de forma negativa e significativa, com os fluxos de caixa

operacionais de N+1 (FCn+1). Ou seja, indica que o reconhecimento de amortizagdes do
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goodwill, no ano N, apresenta capacidades preditivas para com o0s fluxos de caixa
operacionais de N+1.

Ja no que diz respeito ao modelo (3) o foco encontra-se num aspeto hibrido, pois
incorporou as amortizac6es do goodwill realizadas no fim do ano N (variavel AM_GWh),
mas também a diferenca positiva, no fim de N, entre as imparidades do goodwill
reconhecidas e as amortizagdes do goodwill realizadas (variavel IMP_AMORT_GWh).
Focando o estudo nos seus resultados, verifica-se que os coeficientes de ambas as
variaveis estdo relacionados, de forma negativa e significativa, com os fluxos de caixa de
N+1 (FCn+1). Isto &, 0s reconhecimentos de amortiza¢fes do goodwill e de imparidades
para além das amortizacBes tém capacidades preditivas sobre os fluxos de caixa
operacionais de N+1.

Prosseguindo a analise, constata-se que os trés modelos tém aspetos em comum,
ou seja, todos eles apresentam duas variaveis (FCn e ACCn) em que 0s seus coeficientes
estédo associados, de forma positiva e significativa, com os fluxos de caixa operacionais
de N+1. De salientar a este respeito, que os coeficientes obtidos (nos trés modelos)
apresentam valores bastante semelhantes entre si. Portanto, pode-se afirmar que tanto os
fluxos de caixa operacionais de N como os accruals de N tém capacidades preditivas
sobre os fluxos de caixa operacionais de N+1 (FCn+1). Além do mais, estes resultados
sdo consentaneos com os alcangados no estudo de Gordon and Hsu (2018), pois os autores
concluem que tanto os accruals de N como os fluxos de caixa operacionais de N
apresentam capacidades preditivas para com os fluxos de caixa operacionais do ano
seguinte.

Voltando ao modelo (1) verifica-se que este expde a atual realidade do IASB para
a mensuracao subsequente do goodwill, tendo por base as normas: IAS 36 — Impairment
of Assets e a IFRS 3 — Business Combination. No paragrafo inicial deste topico é dito que
o0 reconhecimento, em N, de perdas por imparidade do goodwill estd, significativamente,
associado (de forma negativa) com os fluxos de caixa operacionais do ano seguinte.
Contudo, importa realcar que esta concluséo € obtida junto de paises com baixos niveis
de enforcement e de protecdo ao investidor, o que faz com que a informacao financeira
divulgada seja de uma certa forma desvalorizada (principalmente, em torno das
imparidades, pois sabe-se do contexto em que estas sdo reconhecidas). Porém, a
constatacdo de que o reconhecimento de perdas por imparidade do goodwill tem
influéncia sobre os fluxos de caixa operacionais futuros ha muito que é invocada. Ora

veja-se.
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Duangploy et al. (2005) afirmam que quando o goodwill estd em imparidade, o
seu potencial contributo para os fluxos de caixa futuros diminui. Isto €, quando o goodwill
apresenta sinais de perda de valor (quantia recuperavel inferior a quantia escriturada),
perdas por imparidade tém de ser reconhecidas, de forma a colocar o ativo de novo pelo
seu valor recuperavel. Por sua vez, este comportamento (0 reconhecimento), provoca
decréscimos nos fluxos de caixa operacionais futuros, mesmo que este género de gastos
ndo obrigue a saidas efetivas de caixa.

Avancando para o estudo desenvolvido por Li et al. (2011) é possivel constatar
que o reconhecimento de imparidades do goodwill, através das normas do FASB, serve
como um indicador de declinio da rendibilidade futura. Isto €, o reconhecimento, em N,
de perdas por imparidade do goodwill faz diminuir a rendibilidade futura (que esta
associada aos fluxos de caixa). Porém, as conclusbGes obtidas junto de casos que
empregam as normas do FASB necessitam de ser analisadas com uma certa cautela, pois
sabe-se que a realidade anglo-saxdnica apresenta, geralmente, niveis de protecdo ao
investidor e de enforcement mais elevados (0 que ndo se sucede, de todo, com as
imparidades reconhecidas pelas entidades que constituem a amostra). Por outro lado, de
uma certa forma, pode-se afirmar que as conclusdes obtidas pelas normas do FASB sdo
“idénticas”, neste &mbito, as que seriam obtidas pelas normas do IASB (e vice-versa). Tal
facto deve-se ao projeto de convergéncia realizado em torno do business combination que
tornou toda a realidade “semelhante” (Hughes et al. (2017) consideram-no mesmo como
um dos mais assinaldveis, ou seja, dos mais convergentes).

Assim, do até agora estudado, é possivel constatar que a revisao de literatura
referente as imparidades do goodwill apresenta conexdes com 0s resultados obtidos
através do modelo (1). Analisando o estudo desenvolvido por Bostwick et al. (2015)
verifica-se que o mesmo se sucede, pois estes afirmam que o reconhecimento de perdas
por imparidade do goodwill tem o condao de aumentar a capacidade preditiva dos fluxos
de caixa do ano seguinte (através das normas do FASB). De facto, atendendo aos
resultados do modelo (1) verifica-se que o0 mesmo é verdade. Para além disso, afirmam
gue o reconhecimento de perdas por imparidade do goodwill esta, inversamente,
relacionado com fluxos de caixa futuros (Bostwick et al., 2015). Observando, novamente,
0 modelo (1) verifica-se que tal concluséo é verdadeira, bastando para isso verificar o
coeficiente ndo standardizado associado a variavel IMP_GWy (-0.230).

Prosseguindo para o estudo de Gordon and Hsu (2018) constata-se que 0s autores

estudam o valor preditivo das imparidades. As suas andlises procuram relacionar o
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reconhecimento de perdas de valor nos ativos tangiveis de longa duragdo com os fluxos
de caixa operacionais futuros, tendo concluido que existem diferencas, a este nivel, entre
0s normativos de IASB e FASB. Se por um lado, as imparidades registadas com base nas
IFRS sdo consistentes e, negativamente, relacionadas com os fluxos de caixa operacionais
futuros, 0 mesmo néo se verifica, em média, quando contabilizadas pelas SFAS. Focando
a andlise no normativo do IASB pode-se vislumbrar que as conclusdes apresentadas no
estudo de Gordon and Hsu (2018) séo semelhantes as obtidas no modelo (1). Portanto, as
imparidades reconhecidas quer com os ativos tangiveis de longa de duracdo quer com 0s
intangiveis de longa duracéo, de entre os quais o goodwill, contribuem de forma negativa
para os fluxos de caixa operacionais futuros, quando o normativo em causa é o disposto
pelo IASB.

Em suma, é possivel verificar que as perdas por imparidade do goodwill
apresentam capacidades preditivas sobres os fluxos de caixa operacionais futuros, tanto
na literatura como no modelo (1). Porém, se em termos estatisticos, a imparidade
demonstra ser uma mais-valia (ao nivel preditivo), importa realcar que esta metodologia
subsequente possui um vasto lote de menos-valias (como analisado no tépico 2.6), que
tém de ser, fortemente, tidas em conta, quando se avalia toda esta metodologia de
mensuragdo subsequente.

Relativamente ao modelo (2), verifica-se que este utiliza a amortizacdo como
técnica de mensuracdo subsequente do goodwill. Na concecdo da variavel AM_GWy 0
destaque vai, sobretudo, para o periodo de amortizacdo utilizado, dez anos. Este
comportamento, de amortizar o goodwill durante um periodo de tempo, ja foi utilizado
pelo IASB, nomeadamente, quando a IAS 22 era a norma vigente (todavia, nesse
momento, considerava-se que a amortizacao tinha de ser realizada sobre uma determinada
base temporal, com um maximo de 20 anos). A primeira referéncia aos resultados do
modelo indicam que o reconhecimento, em N, de amortizagdes do goodwill esta,
significativamente, associado (de forma negativa) com os fluxos de caixa operacionais do
ano seguinte. Assim, embora se possa concluir que de facto aamortizagdo é uma realidade
que afeta os fluxos de caixa futuros, ndo é possivel esquecer as criticas de que foi alvo
durante o seu periodo de vigéncia.

Por exemplo, algumas das desvantagens desta metodologia prendem-se no facto
de existirem imensas dificuldades sobre a previsdo da vida atil do goodwill e na sua
proporcdo de perda de valor ao longo dos anos (Qasim et al., 2013). Por outro lado, o

gasto reconhecido com a amortizacdo também apresenta pouca utilidade para os
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utilizadores da informacao financeira. Por exemplo, Cheng et al. (1993) chegam a afirmar
que o resultado operacional, ou seja, 0 obtido antes de gastos de amortizagdo do goodwill,
é predominante, em termos informativos, sobre o resultado liquido (ja com amortizacéo).
Duangploy et al. (2005) constata que a amortizacdo é desconsiderada quando os analistas
financeiros avaliam o prego das a¢des. Contudo, estas criticas foram levantadas sobre
uma metodologia subsequente que pressupunha um periodo arbitrario para realizar a
amortizacgdo (apesar de possuir um maximo de anos). Porém, se o periodo de amortizacdo
for fixo, verifica-se que algumas das menos-valias associadas a esta mensuracéo
subsequente desaparecem (principalmente, aquela que aborda a subjetividade da vida util
do goodwill). Analisando os resultados do modelo (2) verifica-se que a amortizagdo é
uma mais-valia para as atividades preditivas sobre a performance futura da entidade (tal
realidade faz com que as conclusdes de Cheng et al. (1993) deixem de ter sentido).Em
conclusédo, se o modelo (2) demonstra que a amortizacdo tem mais-valias no campo
preditivo (quando realizada sobre um periodo fixo) importa relembrar que toda a
metodologia tem consigo associada, uma série de menos-valias (como analisado no topico
2.5) que necessitam de ser consideradas, aquando da realizacao de uma avaliacéo final.

Por Gltimo, no modelo (3), como anteriormente dito, o foco encontra-se no aspeto
hibrido, pois contempla quer amortiza¢Ges do goodwill quer perdas por imparidade além
das amortizacGes. Esta estratégia de mensuracdo subsequente, visa acompanhar, de uma
certa forma, a atual norma portuguesa NCRF 14. Contudo, enquanto a norma contempla
que o goodwill seja amortizado durante a sua vida Util (apenas é sobre dez anos, nos casos,
em que a sua vida Util ndo possa ser estimada com fiabilidade) (CNC), o modelo (3) fixa
0 periodo de amortizacdo nesses dez anos e regista imparidades sempre que ha uma
diferenga positiva entre IMP_GWyn e AM_GWNy (a norma apenas informa da necessidade
de testar o goodwill quando sucedem-se eventos que podem ter colocado o ativo em
imparidade) (CNC, 2016). Analisando os resultados do modelo conclui-se que, sempre
que o periodo de amortizagdo do goodwill ¢ fixo, as amortizacbes (AM_GWNy) apresentam
capacidades preditivas para os fluxos de caixa operacionais de N+1 (o que vai de encontro
aos resultados do modelo (2)). Além disso, indica que essas amortiza¢des mantém a sua
capacidade preditiva mesmo quando imparidades para além das amortizacfes séo
adicionadas ao modelo (IMP_AMORT_GWAy). De realcar que estas também revelam
capacidades preditivas para com os fluxos de caixa operacionais de N+1.

Em resumo, os resultados obtidos com este estudo permitem concluir que tanto as

perdas por imparidade como as amortizacdes do goodwill tém poder preditivo sobre os
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fluxos de caixa operacionais futuros, o que coloca em causa o argumento a favor do
modelo das perdas por imparidade que se baseia na ideia de que as amortiza¢bes do
goodwill ndo representam uma efetiva desvalorizacdo deste ativo. Estes resultados
contribuem assim para a atual discussdo sobre o modelo a usar na mensuragdo

subsequente do goodwill.

56



Imparidade e Amortizacdo do Goodwill como Elementos Preditivos dos Fluxos de Caixa Futuros

Capitulo 5
CONCLUSOES, LIMITACOES E INVESTIGACAO FUTURA

5.1. Conclusbes

Literatura anterior realizada por Bostwick et al. (2015) mede a capacidade
preditiva que o reconhecimento de perdas por imparidades do goodwill (através das
normas do FASB) tém sobre os fluxos de caixa operacionais futuros. Porém, este estudo
procurou ampliar o @mbito de anlise, tendo para isso analisado também a capacidade
preditiva das amortizagdes do goodwill. Atendendo aos seus resultados, encontram-se
evidéncias do impacto que diferentes estratégias de mensuracdo subsequente do goodwill

tém sobre as capacidades preditivas dos fluxos de caixa operacionais futuros.

Iniciando as conclusdes pelo modelo (1), verifica-se que as perdas por imparidade
reconhecidas, em N, estdo significativamente e negativamente relacionadas com os fluxos
de caixa operacionais futuros de N+1. Salientar que estes resultados vao de encontro com
0s existentes na literatura, nomeadamente com os de Bostwick et al. (2015) e de Gordon
and Hsu (2018).

Além disso, o modelo (2) indica que sempre que a amortizacao do goodwill €
realizada sobre um periodo fixo de anos (neste caso dez anos), o reconhecimento das
amortizacdes esta, significativamente e negativamente, relacionada com os fluxos de
caixa de N+1. Ou seja, a amortizacao do goodwill quando realizada sobre um periodo de
tempo fixo, gera mais-valias no ambito informativo. A este nivel, de realcar que a
literatura indica que a amortizacdo quando feita sobre um periodo arbitrario (mesmo
havendo um periodo maximo) pouca utilidade gera em termos informativos (Cheng et al.,
1993; Duangploy et al., 2005).

Relativamente, ao modelo (3) constata-se que as amortizacdes do goodwill
reconhecidas, em N, mantém a sua capacidade preditiva mesmo quando imparidades para
além das amortizacBes sdo adicionadas ao modelo. Tal dado, origina que o0s
reconhecimentos conjuntos de amortizagcdes do goodwill (sobre um periodo maximo de
dez anos) e imparidades além das amortizacbes também apresentam capacidades

preditivas para com os fluxos de caixa operacionais de N+1 (as varidveis AM_GWy e
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IMP_AMORT_GWh estdo significativamente e negativamente relacionadas com os fluxos

de caixa operacionais de N+1).

Estes resultados contribuem para a atual discussdo sobre o modelo a usar na

mensuragdo subsequente do goodwill.

5.2. Limitagdes e Investigacdo Futura

Uma das limitacdes deste estudo encontra-se relacionada com os baixos niveis de
protecdo ao investidor e de enforcement registados nos paises que constituem a amostra
(Espanha, Franca, Grécia, Italia e Portugal). Esta situagcdo, como anteriormente explicada,
faz com que as imparidades do goodwill reconhecidas (e recolhidas para este estudo)
possam ser alvo de uma certa desconfianca, por parte dos utilizadores da informacéo, pois
existe a possibilidade da gestdo exercer a sua discretion sobre toda a metodologia
subsequente do goodwill. Assim, para pesquisas futuras e se o0 objetivo passar por uma
amostra mais heterdgena, importa recolher dados de paises anglo-saxénicos (apresentam

niveis de protecdo ao investidor e de enforcement superiores).

Por outro lado, o tamanho da amostra (368) e o nimero de observacgdes (721)
podem ser considerados reduzidos, sobretudo, quando comparados com alguns estudos.
Por exemplo, Bostwick et al. (2015) concluem, de entre outras realidades, que
reconhecimento de perdas por imparidade do goodwill tem o conddo de aumentar a
capacidade preditiva dos fluxos de caixa do ano seguinte (através das normas do FASB).
Porém, apenas afirmam esta realidade tendo em conta 21.509 observacdes. Além disso,
o0 periodo estudado também pode ser considerado uma limitacdo do presente estudo, pois
apenas foram analisados dados de 2013, 2014, 2015 e 2016 (N apenas assumiu 2014 e
2015), enquanto Bostwick et al. (2015) analisam a realidade das imparidades durante um
periodo, consideravelmente, mais extenso (2001-2009). Naturalmente, sugere-se que
pesquisas futuras aumentem quer o tamanho da amostra (e consequentemente, 0 nUmero

de observacdes), quer o periodo temporal.
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