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A MENSURAGAO SUBSEQUENTE DO GOODWILL E A SUA CONTRIBUIGAO
PARA A MANIPULAGCAO DOS RESULTADOS:
UMA REVISAO DA LITERATURA

Abstract

As novas regras na mensuragédo subsequente do goodwill ttm suscitado
diversos estudos, que tentam avaliar se a subjectividade que lhe esta
subjacente pode conduzir a comportamentos oportunistas na preparagéo
da informacéo financeira.

No novo modelo, os mais influentes organismos normalizadores apelam a
um maior nimero de julgamentos profissionais na determinacdo da
guantia, e momento, do reconhecimento das perdas por imparidade do
goodwill, incrementando a oportunidade para praticas de manipula¢do dos
resultados.

Neste estudo pretende-se efectuar uma revisdo dos mais relevantes
estudos sobre esta tematica, que comprovam a existéncia de manipulagéo
dos resultados advinda do novo tratamento contabilistico do goodwill.

1. Introducéo

O goodwill constitui um classico e controverso problema contabilistico, referenciado na
doutrina contabilistica como o mais intangivel dos intangiveis. Assim o demonstra o
continuo aparecimento de documentos normativos que procuram regular esta
tematica, a variedade de opinibes emitidas entre os académicos e a diversidade de
praticas contabilisticas a nivel internacional. Na verdade, ha mais de um século que se
trabalha e investiga nesta matéria, mas sem uma solucao para apaziguamento geral,
de tal modo que, diriamos, é o ambiente de profunda controvérsia ainda existente o
maior estimulo para novas pesquisas.

Uma das principais causas da auséncia de consenso, no que se refere a problematica
do goodwill, reside na dificuldade em compreender a sua prépria natureza, dadas as
caracteristicas que lhe séo atribuidas com particular importancia, de entre as quais se
destaca a subjectividade inerente a determinacdo das razbes da sua existéncia
(Leake, 1914; Gynther, 1969; Hughes, 1982; Davis, 1992; Bernstein, 1994; Rodrigues,
2003 e 2006).



A generalidade das actuais normas de contabilidade opta pela contabilizag&o em
separado dos intangiveis identificaveis adquiridos numa Concentracéo de Actividades
Empresariais (CAE). No entanto, diversos factores tém contribuido para que a praxis
contabilistica continue a incluir no valor do goodwill grande parte daqueles elementos
intangiveis (Preinreich, 1937; Nelson, 1953; Catlett e Olson, 1968; Falk e Gordon,
1977; Arnold et al., 1992; Henning, 1994; Johnson e Petrone, 1998; Marcinkowska,
2000; Rodrigues, 2003 e 2006; Forbes, 2006 e 2007). Por um lado, os insuficientes
desenvolvimentos de modelos de avaliacdo de activos intangiveis ndo permitem que
muitos deles sejam objectiva e fiavelmente mensurados (Crane e Dyson, 2009). Por
outro lado, as empresas nédo parecem empreender suficientes esforcos em mensurar
os elementos integrantes do goodwill, explicavel, em parte, pelo seu novo modelo de

mensuracdo subsequente.

E, precisamente, a actual solucdo adoptada pelos mais influentes organismos de
normalizacdo contabilistica que vem intensificar o j& aceso debate acerca do goodwill,
porquanto estudos recentes, que adiante analisaremos, revelam que aquele modelo é

permissivel a manipulacéo dos resultados.

Com este estudo pretendemos contribuir para a tdo discutida questdo da manipulacéo
dos resultados, provocada, entre muitos outros factores, pelo actual tratamento
contabilistico do goodwill. A sujeicdo exclusiva do goodwill a testes de imparidade €,
hoje, a regra dominante. Todavia, é premente que 0s investigadores tragam para a
discussao evidéncias empiricas, que conduzam a solucdes tedricas mais adequadas,
gue advirtam os organismos normalizadores da necessidade de novas orientagdes
normativas no tratamento contabilistico do goodwill, de modo a minimizar, ou

dissuadir, as praticas de manipulacéo dos resultados.

Assim, € objectivo deste estudo efectuar uma revisdo dos mais relevantes estudos
sobre esta tematica, que comprovam a existéncia de manipulacdo dos resultados
advinda do novo tratamento contabilistico do goodwiill.

2. Enquadramento normativo

O primeiro artigo sobre o goodwill na area da Contabilidade, de William Harris, data de
1884. Até final da primeira década do século XX, o reconhecimento e mensuracao
inicial do goodwill assumia particular importancia: o goodwill era valorizado na base do
excesso de lucros superiores, designados sobre-lucros, defendendo-se o seu abate
imediato aos capitais proprios, por ndo se lhe reconhecer capacidades de gerar
beneficios econdmicos futuros (Hughes, 1982). Com o decorrer dos tempos, outras
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alternativas de tratamento contabilistico emergiram, sempre em estreita ligacdo ao
ambiente econdmico, politico e social do momento. De facto, as diferentes propostas
de contabilizacdo do goodwill e, mais tarde, as normas emitidas, foram sendo
ajustadas a evolugdo da sua envolvente, procurando-se novas solugdes, nao se tendo
encontrado, contudo, um método que acolhesse o consenso geral, ja que a todos
eram, e continuam a ser, apontadas criticas.

A importancia crescente do valor do goodwill, no contexto das grandes operacdes de
concentragdo, conduziu ao surgimento de novas alternativas no seu tratamento
contabilistico (Quadro 1).

Quadro 1 — Principais tratamentos contabilisticos do goodwill

Reconhecimento como activo Abate imediato
Com amortizagio sistematica o aos capitais proprios
(durante a vida (til estimada) Sem amortizagao (no periodo de aquisi¢éo)
Sem limite Com limite | Mensuragdo Sujeito a
méaximo méaximo inicial revisdo de A reservas A resultados
definido definido inalteravel imparidade

Fonte: Carvalho (2003: 54)

A relevancia que o goodwill assume no balango de muitas empresas e a coexisténcia
de tratamentos contabilisticos diversos, aliadas as crescentes exigéncias de
divulgacdo impostas pelas necessidades de informacao sentidas pelos intervenientes
nos mercados de capitais, desencadeou a tentativa de harmonizar a contabilizacao
deste activo tao sui generis.

De entre as mais utilizadas opc¢des de tratamento contabilistico do goodwill, o
reconhecimento como activo com amortizagdo sistematica, durante um periodo
maximo definido nas normas, e o abate imediato a reservas foram, de um modo geral,
as praticas mais enraizadas na Europa. No entanto, na sequéncia das Ultimas
disposicdes do Financial Accounting Standards Board (FASB, 2001) e do International
Accounting Standards Board (IASB, 2008), os principais organismos de normalizacéo"
vém, no inicio do século XXI, a optar pela sujeicdo exclusiva do goodwill a testes de
imparidade, apds o seu reconhecimento inicial como activo.

Decorrente da nova estratégia de harmoniza¢ao contabilistica comunitaria, cujo corpo
foi estabelecido no Regulamento n.° 1606/2002, do Parlamento Europeu e do

'o primeiro organismo que impds o actual tratamento contabilistico do goodwill foi o FASB, dos EUA, em
2001. O IASB acabou por adoptar semelhante solu¢éo normativa logo em 2004, com a emisséo da IFRS
3, a qual sofreu posteriormente uma revisdo em 2008. Pouco tempo depois, na sequéncia da nova
estratégia de harmonizacéo contabilistica comunitaria, a Europa vem também integrar aquela abordagem.
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Conselho, as sociedades com valores cotados num qualguer mercado regulamentado
da UE s&o actualmente obrigadas a apresentar as suas demonstracdes financeiras
consolidadas de acordo com as International Accounting Standards (IAS) -
International Financial Reporting Standards (IFRS) adoptadas pela UE. Neste
contexto, e por forca da adopcao da IFRS 3 - Business Combinations, desde 2005 que
também as sociedades com valores cotados nas bolsas da UE, usam exclusivamente
os testes de imparidade como tratamento subsequente do goodwill. E por esta razéo
que, actualmente, em Portugal, as sociedades com valores cotados na Bolsa de
Valores de Lisboa (BVL) aplicam exclusivamente os testes de imparidade ao goodwill,
deixando esse agregado de ser amortizado sistematicamente durante um periodo de 5

anos’, tal como dispunha o anterior normativo nacional (POC).

Enquadrados neste movimento harmonizador na UE, também os Estados Membros
encontram-se num processo de reforma dos seus normativos nacionais,
substancialmente influenciados pelas normas do IASB. De tal modo que é expectavel
gue, a curto prazo, a sujei¢éo exclusiva do goodwill aos testes de imparidade venha a
ser o tratamento mais, sendo o Unico, praticado na UE, como ja vigora actualmente em

Portugal® para as sociedades com valores ndo cotados.

Esta reducdo progressiva das divergéncias entre os diferentes normativos parece
contribuir para o incremento da comparabilidade da informacdo financeira e,
consequentemente, para a confianga dos seus utilizadores. Este objectivo é, alias,
insistentemente apontado pelos organismos de normalizagdo para justificar as

profundas alteragbes na mensuragéo subsequente do goodwill.

Todavia, tem emergido desde ha algum tempo na literatura contabilistica, e ja com
diversos estudos empiricos, a discusséo acerca dos testes de imparidade do goodwill
e seu impacto na qualidade da informacao financeira. De facto, a identificacdo das
circunstancias da potencial perda por imparidade do goodwill e a sua mensuragéo
podem ser tdo subjectivas, que aquela quantia pode ndo ser independentemente

verificavel, sendo permissivel a manipulagéo dos resultados.

3. Imparidade de activos

20 periodo maximo de amortizagdo do goodwill definido no revogado Plano oficial de Contabilidade
(POC) era de 5 anos, ndo obstante poder ser dilatado até 20 anos desde que, tal facto, fosse
devidamente justificado e divulgado.

% O tratamento contabilistico do goodwill em Portugal encontra-se regulado na Norma Contabilistica e de
Relato Financeiro (NCRF) 14 — Concentra¢Bes de Actividades Empresariais, por for¢ca da aprovagdo do
Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC), através do Decreto-Lei n.° 158/2009, de 13 de Julho.
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A imparidade dos activos, designadamente do goodwill, parece ter sido sempre uma
area privilegiada para a manipulagio dos resultados. E o que se infere da revisdo da
literatura, quer nos periodos nos quais existia um grande vazio normativo na regulagcéo
das perdas por imparidade, facto que so6 por si era indutor daquelas praticas (Elliott e
Shaw, 1988; Zucca e Campbell, 1992; Francis et al., 1996; Alciatore et al., 1998), quer

Nnos anos mais recentes, como se analisara nas proximas secc¢oes.

Existe uma grande variedade de literatura contabilistica’ que analisa as perdas por
imparidade pré-SFAS 121- Accounting for the Impairment of Long-Lived Assets and for
Long-Lived Assets to Be Disposed Of (FASB, 1995) e IAS 36 — Impairment of Assets
(IASB, 1998). Estes estudos revelam que a generalidade das perdas por imparidade,
guando divulgadas, resultam numa alteracdo negativa no preco das acgoes, tendem a
ser de elevada magnitude e a ser relatadas no quarto quadrimestre (Elliott e Shaw,
1988; Zucca e Campbell, 1992; Francis et al., 1996). Referem, ainda, que a
determinacg&o da imparidade dos activos foi desde sempre usada para a manipulagéo

dos resultados, incluindo as perdas do goodwiill.

Elliot e Shaw (1988) consideram que as imparidades reflectem decisbes discricionarias
da gestéo, com consequéncias economicas, dada a sua capacidade de decidir quando
e por quanto contabilizar aquelas perdas. No seu estudo, estes autores sugerem que
sdo as maiores empresas que divulgam maiores perdas nos seus activos.
Documentam ainda que, consistentemente com anteriores evidéncias, 39% das
empresas da amostra sofreram mudancas nos seus 0rgdos de gestdo, ou na sua
direccdo financeira, durante o ano em que foram reconhecidas as perdas por
imparidade. Os novos administradores tendem a culpar 0os seus antecessores pelo
mau desempenho, afectado pelo reconhecimento daquelas perdas, e a criar

expectativas de que aquele desempenho serd melhor num futuro préximo.

Ja Zucca e Campbell (1992) focalizaram o seu estudo na recolha de evidéncia acerca
das préaticas de perdas por imparidade de activos fixos: quem as pratica; como e
guando s&o reconhecidas e divulgadas; e, suas consequéncias na informacgéo
financeira e no preco das acgdes. Um objectivo particular consistiu em analisar se a
manipulacdo dos resultados poderia ser uma possivel explicacdo para 0 momento e
registo das perdas por imparidade. De entre as muitas conclusfes desse estudo,
destaca-se, desde logo, que a semelhanca das conclusdes apresentadas por Elliott e
Shaw (1988), grande percentagem das perdas foi registada no Ultimo quadrimestre,

muito provavelmente para efeitos de encerramento de contas. Quanto ao momento do

* Alciatore et al. (1998) apresenta uma extensa revisao da literatura sobre os estudos relativos as perdas
por imparidade de activos.
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reconhecimento das perdas por imparidade, os resultados revelam que mais de 58%
das perdas foram registadas em periodos nos quais os resultados eram ja inferiores
ao esperado, e mais de 28% parecem ter sido contabilizadas com o objectivo de

alisamento dos resultados (Zucca e Campbell, 1992).

O estudo conduzido por Francis et al. (1996), para o periodo de 1989 a 1992, foi dos
primeiros a revelar que os gestores usam dois diferentes tipos de determinantes na
decisdo de reconhecer as imparidades nos activos, numa altura em que estas
operagdes ainda n&o eram contabilisticamente reguladas pelo FASB. Por um lado, a
escassez normativa levava a que os gestores fossem tentados a manipular os
resultados, movidos por interesses pessoais, quer nao reconhecendo perdas por
imparidade quando deveriam, quer reconhecendo & perdas apenas quando lhes
fosse vantajoso fazé-lo. Por outro lado, existem o0s determinantes de indole
econdmico, segundo 0s quais 0s gestores reconhecem as perdas por imparidade, ndo
para manipular resultados, mas para reflectir o efectivo declinio do valor dos activos,
devido, quer ao diminuto desempenho da empresa, quer ao aumento da
competitividade ou alteracdes na envolvente econémica ou, até, da propria estratégia
de gestdo. Ou seja, procuram tao soO traduzir a imagem verdadeira da situacdo e do

desempenho da empresa, sem que se seja movido por questdes de indole pessoal.

Para atestar qual dos dois determinantes mais influenciavam a decisdo de reconhecer
perdas de valor dos activos, i.e, factores econdmicos ou motivagdes pessoais, Francis
et al. (1996) investigaram quais as proxies - para a imparidade econdmica dos activos
e para 0s incentivos da gestdo para manipular os resultados - que explicariam a
decisdo de reconhecer as perdas por imparidade. Concluiram que, nas decisfes
discricionarias de imparidade de certos activos (tal como o goodwill), os incentivos da
gestdo a manipulacdo dos resultados assumiram um importante papel. Observaram,
ainda, uma forte relagéo entre o reconhecimento das perdas por imparidade e as
mudancgas nos 6rgdos de gestdo, porquanto as empresas que reconheceram perdas

por imparidade sédo aquelas que mais mudancas sofreram na gestéao.

Estes dois estudos (Elliott e Shaw, 1988; Francis et al., 1996) incidiram sobre periodos
nos quais existia um grande vazio normativo na regulacdo do reconhecimento das
perdas por imparidade, facto que, por si s, era indutor de eventual manipulacdo dos
resultados. No entanto, a flexibilidade, na determinacdo da quantia e do momento do
reconhecimento das perdas por imparidade, parece permanecer nas nhormas
entretanto emitidas para regular esta matéria. Como refere Riedl (2004), a

implementacdo da SFAS 121 e, acrescentamos, da IAS 36, apela a elevada



subjectividade nas estimativas e julgamentos subjacentes, podendo até incentivar
ainda mais a manipulacao dos resultados por parte da gestéao.

Ja Francis et al. (1996) e Alciatore et al. (1998) sugeriam que a flexibilidade normativa
e a utilizacdo de critérios subjectivos nas normas, poderiam ser estrategicamente
utilizados pela gestédo para ajustar 0 momento e a quantia das perdas a reconhecer. A
investigacdo empirica vem, mais tarde, confirmar esta preocupacao e corroborar este

argumento.

O primeiro estudo empirico que contrasta a associagdo entre factores econdémicos e
incentivos da gestdo no reconhecimento das perdas por imparidade dos activos, nos
periodos pré e pos-SFAS 121, é o de Riedl (2004). Os resultados revelam que as
perdas por imparidade, apos a implementacdo da SFAS 121, tém significativamente
menos associacao com factores econdmicos, do que as perdas reconhecidas antes da
SFAS 121, e uma maior associacdo com as praticas de big bath, sugerindo uma maior
manipulacdo dos resultados por parte dos gestores apds a SFAS 121 e,
consequentemente, uma diminuicdo da qualidade da informagéo financeira, dando

assim cobertura aos argumentos dos criticos desta norma.

As perdas por imparidade podem ter um significativo impacto, quer nos resultados do
periodo, quer no valor contabilistico dos activos. Alciatore et al. (1998) documentaram,
num estudo sobre a revisdo da literatura de uma década de investigacdo sobre a
imparidade dos activos, que as perdas por imparidade podem ir, em média, dos 4%
aos 19,4% do total dos activos. Estes autores consideram que, para esses resultados,
concorre o facto de as normas de contabilidade permitirem um elevado grau de
discricionariedade na determinacdo do montante e do momento do reconhecimento
das perdas por imparidade de alguns activos, nomeadamente dos activos fixos

tangiveis e, em particular, do goodwill.

4. A reaccdo dos mercados de capitais a imparidade do goodwill

Além dos estudos sobre as perdas por imparidade dos activos em geral, 0 novo
tratamento contabilistico do goodwill e, particularmente, a polémica em volta da
alegada discricionariedade permitida na realizacdo dos testes descritos nas normas,
tem incentivado a investigacdo sobre as perdas por imparidade deste activo em
particular, e 0 seu impacto na qualidade da informacéo financeira produzida para os
investidores dos mercados de capitais.



A SFAS 142 - Goodwill and Other Intangible Assets e a IFRS 3 incrementaram
substancialmente a complexidade da contabilizagdo (inicial e subsequente) do
goodwill, quer em termos das técnicas exigidas na mensuracao subsequente, quer no

gue respeita a natureza e ao nivel de divulgacdes exigidas.

No que se refere ao impacto da adopg¢éo do novo tratamento contabilistico do goodwiill
nos mercados de capitais, embora o0 objectivo daquelas normas seja o de aumentar a
transparéncia, comparabilidade e conteddo informativo da informacdo divulgada,
particularmente no que respeita ao goodwill, e, consequentemente, contribuir para o
incremento da confianca dos seus utilizadores, os resultados de alguns estudos
revelam que aquela transparéncia nem sempre se verifica (e.g. Carvalho et al., 2008;
Shalev, 2009). Pelo contréario, essa opcdo de tratamento contabilistico tem afectado
negativamente a qualidade dos resultados de muitas das grandes empresas mundiais
(Massoud e Raiborn, 2003; Watts, 2003; Stallworth e DiGregorio, 2005; Li et al., 2006;
Bens et al., 2007; Carlin e Ford, 2007; Poel et al., 2008).

Numa avaliacdo ao impacto da SFAS 142 na qualidade dos resultados, Massoud e
Raiborn (2003) sugerem que o0s gestores tenderdo a optar por reconhecer as perdas
por imparidade em periodos nos quais os resultados gerados estéo substancialmente
acima das expectativas dos investidores, afectando a qualidade da informacéo
financeira.

Watts (2003) é mais peremptério nas suas conclusfes sobre esta problemética,
referindo que a adopcdo da SFAS 142 podera contribuir para um aumento da
incidéncia de praticas fraudulentas na informacéo financeira. Igualmente preocupados
com a qualidade do relato financeiro apds a adopgéo destes normativos, Stallworth e
DiGregorio (2005) identificam trés areas probleméaticas na contabilizacdo das CAE:
despesas de investigacao e desenvolvimento, custos de reestruturacdo e goodwill. No
que respeita em concreto ao goodwill, os autores corroboram a ideia de que a
alteracdo de normativo promove as praticas de manipulacdo dos resultados, ficando
as empresas tentadas a reconhecer menor valor dos activos sujeitos a amortizagéo e
a maximizar o valor a reconhecer como goodwill, dado que posteriormente ndo terdo
guaisquer gastos associados a sua amortizagdo, ndo penalizando a curto prazo os
resultados das entidades que lideram.

Ja Li et al. (2006) analisaram como os investidores e analistas financeiros reagem a
informacéo contida nos andncios de perdas por imparidade no periodo de transi¢cao

para a SFAS 142. Concluiram que existiu uma reac¢ao negativa ao anuncio naquele



periodo e que as perdas por imparidade sdo seguidas de um declinio no desempenho
subsequente das empresas.

Hayn e Hughes (2006) realizaram um estudo sobre os principais indicadores da
imparidade do goodwill. Verificaram que as caracteristicas da aquisi¢cdo original sao
mais preditivas, para uma eventual perda por imparidade, do que os indicadores de
desempenho da entidade adquirente no momento da imparidade. Os autores
concluiram, assim, que a informacéo financeira divulgada ndo era suficiente para
permitir aos seus utilizadores estimar adequadamente as futuras perdas por
imparidade do goodwill adquirido, devido, em especial, a escassa e reduzida qualidade
da informagéo financeira divulgada relativamente ao segmento a que o goodwill foi
afectado. Por outro lado, constataram que o reconhecimento das perdas por
imparidade do goodwill ocorre, em média, entre 3 a 4 anos apos a sua imparidade
economica (sua deterioragdo econdmica, medida por indicadores de desempenho),
podendo atingir, no limite, 10 anos. Este substancial atraso pode reflectir, na opinido
de Hayn e Hughes (2006), a gestao discricionaria do momento do reconhecimento das
imparidades do goodwill, para servir determinados objectivos da gest&o®. Os autores
concluiram, ainda, que os investidores necessitam de melhor, e mais detalhada,
informacao acerca do desempenho da empresa adquirida apds a aquisicédo, e que o
exercicio (altamente subjectivo, diriamos nés) de afectar o goodwill as diferentes
unidades geradoras de caixa (UGC) é um dos mais complicados (e mais subjectivos)
na aplicagcdo da SFAS 142.

O estudo exploratério de Bens et al. (2007), sobre o impacto da adopc¢do do novo
tratamento contabilistico do goodwill na qualidade dos resultados, documenta uma
negativa e significativa reaccdo do mercado a ndo amortizacdo do goodwill, sendo
esta atenuada nas empresas com reduzida assimetria informativa e nas que tém
muitas dificuldades em realizar, adequadamente, testes de imparidade (pequenas
empresas). Estes autores, assim como Watts (2003), consideram que, especialmente
para as empresas com elevada informacédo assimétrica, o contetdo informativo do
goodwill podera ter diminuido, dada a dificuldade de aplicar com rigor o justo valor na

avaliacdo do seu valor recuperavel.

Semelhante evidéncia foi dtida por Carlin e Ford (2007) no mercado de capitais

australiano, revelando no seu estudo que a transparéncia que se pretende atingir com

° Apesar de estes testes terem sido conduzidos numa amostra pré-SFAS 142, Hayn e Hughes (2006)
realizaram testes de sensibilidade, e concluiram que os resultados sédo generalizaveis para o relato
financeiro pos -SFAS 142.
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0 novo tratamento subsequente do goodwill ndo se verifica; pelo contrario, esta nova
solugéo normativa acaba por afectar muito negativamente a qualidade dos resultados.

Em Portugal, num estudo realizado de natureza exploratdria, tendo como amostra as
sociedades com valores cotados na Euronext Lisboa (Carvalho et al., 2008), visou
aferir-se o tratamento contabilistico do goodwill no periodo da transicdo do normativo
nacional para as IAS/IFRS (2004/2005). Constatou-se, em matéria de cumprimento
com os requisitos de divulgacdo acerca do goodwill e respectivas perdas por
imparidade, uma grande heterogeneidade na forma como as empresas divulgam os
ajustamentos de transi¢do, nem sempre compreensiveis, afectando a comparabilidade
da informacéo. Por outro lado, e no periodo posterior ao da transi¢cdo (2005/2006),
concluiu-se igualmente que as empresas ainda ndo cumprem rigorosamente com 0s
requisitos de divulgacdo da IAS 36, no que respeita aos métodos de calculo das
perdas por imparidade, bem como aos factores que condicionam esse
reconhecimento, factos esses que afectam e condicionam a qualidade da informacéao

divulgada.

Se os organismos normalizadores consideram que as novas regras de contabilizagéo
do goodwill aumentardo necessariamente a qualidade da informacéo financeira, e os
estudos realizados pelos investigadores encontram evidéncia empirica contraria, ou
seja, de uma perda na qualidade da informacdo, importa questionar: que factores
estardo na base desta divergéncia entre o0s objectivos da norma e a evidéncia
empirica apoiada na praxis dos mercados? Ou, questionando de outro modo: porque
reagira mal o mercado ao novo tratamento contabilistico do goodwill quando parece ter
sido pensado para satisfazer as exigéncias de informagéo dos investidores e/ou dos
orgédos de gestao?

Uma das justificacdes podera ser a eventual desconfianca que os utilizadores da
informacao tém nas novas regras subjacentes ao tratamento contabilistico do goodwiill,
dada a alegada existéncia de manipulagao dos resultados na sua mensuragao inicial e

subsequente.

Com efeito, sdo diversos os autores que defendem que os testes de imparidade fazem
apelo a um elevado grau de interpretacfes, julgamentos e estimativas, quer no
reconhecimento inicial do goodwill, aquando do registo da operacédo de concentracdo
empresarial, quer nos periodos subsequentes (e.g. Massoud e Raiborn, 2003; Watts,
2003; Sevin e Schroeder, 2005; Nwogugu, 2006; Haman e Jubb, 2007; Poel et al.,
2008). Sugerem que as novas regras na contabilizacdo do goodwill dao alguma

flexibilidade aos gestores na determinacdo do seu valor recuperavel, com o objectivo
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de reconhecer o nivel desejado de perdas por imparidade, em fungéo, por vezes, de
interesses pouco confessaveis face aos padrées de gestdo que deveriam estar

subjacentes a essas decisoes.

Pese embora as tentativas de uniformizacdo de regras na generalidade dos
normativos que actualmente regulam o goodwill, a informacgéo financeira produzida
sob a égide dessas normas ndo € necessariamente comparavel, porquanto
convergéncia de normas e convergéncia de praticas sao realidades diversas. Como
referem Chen et al. (2002), diferengas institucionais na envolvente legal, na forma de
realizar negocios, na protecgdo concedida aos investidores, e nas filosofias
subjacentes aos diferentes sistemas econdmicos e politicos poderdao conduzir a nao
comparabilidade da informacdo financeira, ndo obstante a utlizagdo do mesmo
conjunto de normas contabilisticas. Neste sentido, as diferencas na qualidade do
relato financeiro entre os paises estd agora mais centrada na efectiva aplicacéo
desses normativos, a qual ndo deve ser ocultada pela aparente uniformidade
normativa (Ball, 2006).

5. Mensuracéo subsequente do goodwill e manipulacéo dos resultados

Encontramos na literatura diversas definicbes de manipulacédo contabilistica ¢ mais
concretamente, de manipulacdo dos resultados, das quais se destacam a de Schipper
(1989) e a de Healy e Wahlen (1999).

Schipper (1989: 92) apresenta uma das primeiras definigbes, referindo que a
manipulacdo contabilistica consiste na ‘intervencao no processo de elaboracdo da
informacéo financeira e contabilistica, com o claro propdsito de obter algum beneficio
proprio”. Similarmente, para Healy e Wahlen (1999) a manipula¢cdo ocorre quando 0s
gestores usam a discricionariedade e subjectividade inerente a sua posicdo na
preparacédo das demonstracdes financeiras, com o objectivo, ou de induzir em erro 0s
investidores, ou de ajustar os valores para 0s requisitos impostos por contratos
baseados em informagcdo contabilistica, ou, diriamos nds, por objectivos

inconfessaveis dos preparadores dessa informacéo.

A manipulacdo dos resultados caracteriza-se, assim, fundamentalmente pela
modificacdo propositada dos resultados contabilisticos, a curto prazo, numa oéptica
oportunista de prossecucéo de determinada motivacao particular por parte dos 6rgaos
de gestao das entidades empresariais. Importa, contudo, esclarecer que é pressuposto
gue a actuacao dos gestores seja legal, ou seja, fagcam apenas uso da flexibilidade
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inerente nas normas de contabilidade, diferindo, portanto, da fraude, embora a
fronteira entre manipulacao e fraude seja, por vezes, muito ténue (Moreira, 2008).

A nivel conceptual, a manipulacdo dos resultados pode ter uma dupla interpretacéo
(Elvira e Amat, 2007):
a) Manipulagédo via alisamento dos resultados, com o objectivo de reduzir a
volatilidade dos resultados ao longo dos anos e a percepcdo que podem ter os
investidores nos mercados de capitais; pratica usualmente conhecida como

income smoothing (Beidleman, 1973);

b) Manipulacdo sacrificando os resultados actuais com o0 objectivo de assegurar
incrementos futuros, aproveitando-se das alteracdes de politicas contabilisticas

obrigatorias; pratica apelidada por Healy (1985) como big bath.

Até h4 alguns anos, a especulacdo em volta da manipulacéo dos resultados, quer via
alisamento, quer via big bath, proliferava apenas na imprensa jornalistica, sem grande
suporte empirico (e.g. Berton e Miller, 1986). Os investigadores tém vindo, todavia, a
comprovar sucessivamente a sua existéncia, e o tratamento contabilistico do goodwill

tem-se revelado um campo fértil para essa manipulacao.

As novas regras de mensuracdo subsequente do goodwill ttm suscitado diversos
estudos empiricos, sobre a sua permissividade a manipulacdo dos resultados. Ao
abandonar a amortizacdo sistemética, em favor da sujeicdo anual, ou com outra
qualquer periodicidade, ou, ainda, sempre que existam indicios de reducdo de valor
desse agregado, a realizacdo de testes de imparidade, apela-se a um maior nimero
de julgamentos profissionais na determinagéo, quer do valor inicial do goodwill, quer

da quantia e momento do reconhecimento das eventuais perdas por imparidade.

Mas a que se deve este efeito potenciador da manipulacdo dos resultados na

aplicacao das actuais normas que regulam a contabilizacdo do goodwill?

Por um lado, como a maioria dos activos intangiveis identificados estao sujeitos a
amortizagdo sistematica, durante um periodo finito de vida util, e o goodwill apenas
esta sujeito a testes de imparidade, a afectacéo de maior valor ao goodwill reduzira os
gastos futuros a reconhecer por via da amortizagcdo e, em consequéncia, cria a
expectativa de relatar um melhor desempenho por parte das empresas (Johnson e
Tearney, 1993). Esta, como tal, subjacente a pratica de manipulacdo dos resultados e,
consequentemente, o goodwill continuara a ser relevado por magnitudes muito
elevadas (Kallapur e Kwan, 2004), ou, dirilamos nés, pela quantia que importa relevar

em funcao dos objectivos dos 6rgéos de gestéo das diferentes entidades.
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Por outro lado, os proprios testes de imparidade do goodwill poderéo propiciar praticas
de manipulacdo dos resultados, por forgca, essencialmente, dos seguintes factores,
apontados como sendo os que mais contribuem para a manipulagéo dos resultados:

- Deficiente definicdo de UGC, cuja identificacdo exige uma série de estimativas
e pressupostos, “criando oportunidades (antes e depois da aquisi¢cdo) para
alterar o tamanho, activos afectos e a estrutura da unidade geradora de caixa
com o0 objectivo de obter um tratamento contabilistico mais favoravel”
(Nwogugu, 2006: 13);

- Afectacdo dos activos, passivos e do goodwill a essas diferentes UGC,
porguanto os normativos ndo sao suficientemente explicitos na definicdo dos
critérios a utilizar;

- Mensuracéo ao justo valor das UGC e respectivos activos, socorrendo-se de
estimativas ndo verificaveis do justo valor; e,

- ldentificacdo dos eventos que possam exigir uma sujeicéo intercalar a testes
de imparidade.

Em sintese, a literatura tem revelado que, além da manipulacdo subjacente a
reparticio do custo de aquisico® pelo goodwill e activos intangiveis, numa segunda
fase, poder-se-a verificar, igualmente, uma tendéncia de manipulagdo na aplicacao
dos testes de imparidade ao goodwill, dada a subjectividade e insuficiéncias que lhe
séo apontadas.

De facto, a manipulacdo dos resultados podera verificar-se logo no momento da
contabilizacdo do goodwill. Como refere Herz et al. (2001), e atendendo a forma como
estd preconizado nas normas, qualquer erro na determinagdo do justo valor dos
activos liquidos afecta o valor a reconhecer do goodwill’, com consequente impacto no
montante das potenciais perdas por imparidade a reconhecer. Estes erros de
mensuracdo podem ser ndo intencionais, mas podem também ser cometidos com
propositos pouco louvaveis (Jordan et al., 2007). Além disso, as empresas parecem
ndo empreender suficientes esforcos em mensurar autonomamente 0s activos
intangiveis adquiridos numa CAE, reconhecendo menor valor dos activos sujeitos a
amortizagdo e maximizando o valor a reconhecer como goodwill (Rodrigues, 2003;
Jordan e Clark, 2005; Forbes, 2006 e 2007; Jordan et al., 2007).

®Ver a este proposito os curiosos resultados obtidos por Rodrigues (2003).

" Por vezes, para n&o vir a ocorrer em erros, normalmente da responsabilidade das equipas de gestdo na
valorizacdo do investimento realizado, imputa-se essa parte da diferenca de aquisicdo ao goodwill. Ver
sobre esta problematica, Rodrigues (2003).
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Forbes (2007) analisou os cinco primeiros anos da aplicagdo da SFAS 141- Business
Combinations (FASB, 2001) a todas as CAE ocorridas desde Julho de 2001, por parte
das 100 maiores empresas dos Estados Unidos da América (EUA). O autor concluiu
gue 48% do custo de aquisicdo das CAE analisadas foi imputado ao goodwill, 28%
contabilizado como activos intangiveis identificaveis e os restantes 24% como activos
fixos tangiveis. Forbes (2007) considera que as empresas americanas estdo a
sobreavaliar o valor do goodwill, incorporando em grande medida activos intangiveis

mensuraveis.

O mesmo autor (Forbes, 2006) ja havia efectuado semelhante estudo para avaliar o
impacto da aplicagdo da IFRS 3, na transparéncia da contabilizacdo das CAE
realizadas no primeiro ano de aplicacdo daquela norma (i.e., 2005) por parte das
maiores empresas com valores cotados na London Stock Exchange. O autor concluiu
gue o espirito subjacente a aplicacdo da IFRS 3 né&o se verificou naquele primeiro ano,
promovendo, isso sim, a contabilidade criativa. O valor dos activos intangiveis
relevados esta subvalorizado e, em contrapartida, o valor do goodwill esta
sobreavaliado, além de n&o ter havido um esfor¢co de divulgacédo dos factores que
contribuem para clarificar a natureza daquela rubrica, tal como prescreve a IFRS 3
(IASB, 2008).

Tal evidéncia também se verificou em Portugal. Rodrigues (2003), num estudo
efectuado sobre o goodwill nos grupos nao financeiros portugueses nos anos de 1994
a 1998, concluiu que em 48,5% das empresas analisadas o goodwill representa mais
de 50% do preco de aquisicéo e, em aproximadamente 25% das empresas, o goodwill
chega a acolher 75% daquele preco. As empresas subvalorizaram 0s activos
intangiveis e, em contrapartida, o valor do goodwill foi sobreavaliado.

Uma das praticas apontada, como tendo sido utilizada no ano de transicdo para o
novo tratamento contabilistico do goodwill, i.e., sujeicdo exclusiva aos testes de
imparidade, é precisamente a de big bath (Jordan e Clark, 2004 e 2005; Sevin e
Schroeder, 2005; Jordan et al., 2007; Poel et al., 2008). As empresas procuraram
reduzir significativamente os resultados contabilisticos presentes, que eram ja muito
reduzidos ou mesmo negativos, acelerando o reconhecimento de gastos, protegidas
pela penumbra da imposi¢éo de novos tratamentos contabilisticos.

Uma possivel explicacdo para este comportamento pode ser dada pela teoria da
sinalizacdo (Morris, 1987). O objectivo é preparar caminho para, artificialmente, os
gestores incrementarem os resultados futuros, porquanto ficam mais libertos de ter de

reconhecer gastos nos exercicios subsequentes. Com efeito, a experiéncia revela que
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os investidores estdo sempre direccionados para o futuro e nos progressos que as
empresas registam, esforcando-se estas por sinalizar no mercado essa melhoria apos
um mau resultado.

Jordan e Clark (2004 e 2005) defendem que as regras preconizadas na SFAS 142,
para a determinacdo das perdas por imparidade do goodwill, ofereceram uma
oportunidade Unica para a manipulacéo dos resultados através de préticas de big bath.
A sua primeira investigacdo (Jordan e Clark, 2004) demonstrou que as empresas que
integravam a Fortune 100 aproveitaram a oportunidade da primeira aplicacdo da SFAS
142, em 2002, para aplicarem a contabilidade criativa de modo a divulgar os
resultados que desejavam. Num estudo posterior, Jordan e Clark (2005) aprofundaram
a sua investigacao, encontrando evidéncia de que nédo foram apenas as empresas de
grande dimenséo a efectuar big bath; também as de menor dimensédo aproveitaram
aquela oportunidade, empreendendo as mesmas praticas. Este estudo vem, assim,
contrariar investigacGes prévias (e.g. Elliott e Shaw, 1988) de que aquele tipo de

praticas é mais adoptado pelas grandes empresas do que pelas pequenas entidades.

Também Sevin e Schroeder (2005) recolheram evidéncia empirica de que 0s gestores
americanos aproveitaram o periodo de transicéo para a aplicacdo da SFAS 142 para
realizarem préticas de big bath na contabilizacdo do goodwill. Demonstraram, ainda,
gue a manipulacdo sobre o goodwill existe naquelas duas populacdes, mas a sua
magnitude € mais elevada nas peguenas do que nas grandes entidades.

Esta é, igualmente, a conclusdo a que chegaram Bens e Heltzer (2006) na sua
investigacdo sobre o momento e o conteudo informativo da imparidade reconhecida na
transicdo para a SFAS 142. Demonstraram que o mercado penaliza menos a
divulgacédo de perdas aquando de alteracGes obrigatorias de politicas contabilisticas,
do que a divulgacdo de maus resultados como consequéncia da actividade normal da
entidade. A corroborar esta tendéncia salientam-se os estudos prévios de Lewis et al.
(2001) e de Harris e Caplan (2002).

Ja Boukari e Richard (2006) demonstraram, numa amostra de 146 grandes empresas
francesas com valores cotados, que atransicdo em 2005 para as IAS/IFRS da UE
resultou num aumento de 42% nos resultados liquidos de 2004 (segundo as IFRS)
comparativamente com o resultado apurado segundo as normas nacionais (French

GAAP). Mais interessante, ainda, é que 60% desse aumento pode ser atribuido ao
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novo tratamento contabilistico do goodwill Cabe-nos perguntar: serd que este
resultado pode ser razoavelmente extrapolado para os outros paises da UE?®.

Mais recentemente, Jordan et al. (2007) vém confirmar a tendéncia dos estudos
anteriores, corroborando que as empresas aproveitaram o ano de 2002 (ano da
primeira adop¢édo da SFAS 142) para reconhecer elevadas perdas por imparidade do
goodwill, reduzindo a probabilidade de vir a reconhecer perdas em anos futuros e
afectar os resultados eracionais. Nao obstante, este estudo indica, ainda, que a
pratica de manipulacdo de resultados via big bath n&do se situa apenas no ano de
transicdo. Com efeito, embora o nimero de empresas que reconheceu perdas por
imparidade do goodwill em periodos subsequentes (concretamente em 2003 e 2004) a
adopc¢ao do novo normativo tenha diminuido, o certo é que as que o fizeram parecem

ter aproveitado o ja decréscimo nos resultados divulgados nesses periodos.

Também Haman e Jubb (2007) realizaram um estudo sobre a aplicagdo das novas
regras de contabilizagdo do goodwill, i.e., da sujei¢éo exclusiva do goodwill a testes de
imparidade na Australia. O estudo sugere que as novas regras na contabilizacdo do
goodwill ddo alguma flexibilidade aos gestores na determinagdo do seu valor
recuperavel, com o objectivo de reconhecer o nivel desejado de perdas por

imparidade.

Poel et al. (2008) realizaram um estudo, sobre uma amostra de empresas com valores
cotados em 15 Estados membros nos anos 2005 e 2006, cujo objectivo consistiu em
investigar se a IFRS 3 pode ser estrategicamente utilizada para manipular resultados e
se é uniformemente implementada nos diferentes paises da UE, com diferentes
regimes de enforcement. As conclusdes do estudo corroboram as expectativas iniciais
de que os gestores ndo aplicam os procedimentos dos testes de imparidade do
goodwill com o mesmo grau de diligéncia entre os diferentes paises. Com efeito, a
ocorréncia e magnitude das perdas por imparidade do goodwill esta altamente
associada com os incentivos baseados no relato financeiro e ndo é uniforme entre os
paises. Mais especificamente, as empresas tipicamente reconhecem aquelas perdas
guando os resultados s&@o inesperadamente elevados (alisamento) ou quando sdo
inesperadamente baixos (big bath).

8 Este é um aspecto que pretendemos desenvolver no futuro, cujos resultados expectavelmente nos
revelardo a existéncia ou ndo de diferengas entre os varios paises da UE. Estas expectativas decorrem
da observacgéo de outros estudos realizados sobre o impacto da adopg¢éo das IAS/IFRS na qualidade dos
resultados da informacao financeira na UE. A titulo de exemplo, Chen et al. (2009) recolheram evidéncia
de que aquela adopcéo teve impactos positivos, mas apenas moderados, e Armstrong et al. (2010)
documentam importantes diferencas na reaccdo dos investidores a adopgdo das IAS/IFRS, as quais se
revelaram negativas nos paises da Common Law, nos quais 0s mecanismos de enforcement séo menos
fortes.
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Em Portugal, Carvalho et al. (2008), numa analise as contas consolidadas das
empresas com valores cotados no periodo de transicao para as IAS/IFRS, recolheram
evidéncia de que o ajustamento de transicdo mais praticado pelos grupos analisados
foi o reconhecimento de perdas por imparidade. Os resultados do estudo, embora
preliminares e ndo conclusivos, deixam em aberto a possibilidade de algumas
empresas terem empreendido, em Portugal, praticas de manipulacdo dos resultados
na data de transicdo, nomeadamente via big bath. Esta possibilidade é reforcada pela
insuficiente informacg&o divulgada acerca dos procedimentos e bases utlizadas na
realizacdo dos testes de imparidade no periodo em causa.

6. MotivacOes a manipulagdo no tratamento contabilistico do goodwill

Mas, afinal, quais sdo os factores que permitem que a contabilizacdo do goodwill
contribua para a manipulacéo dos resultados?

Em paralelo com os trabalhos que se centram no desenvolvimento dos modelos de
calculo dos ajustamentos discricionarios e de outras metodologias de identificacdo das
praticas de manipulacdo dos resultados (como sdo exemplo os modelos de Healy,
1985; DeAngelo, 1986; Jones, 1991) existe uma ampla literatura que se debruca sobre

as motivacdes subjacentes aquelas praticas por parte das empresas.

A literatura sistematiza trés grupos principais de motivaces a manipulacdo dos
resultados (Healy e Wahlen, 1999):
- MotivagOes relacionadas com os mercados de capitais: incentivam os gestores
a reportarem resultados que ndo contrariem as expectativas dos investidores e
analistas. Neste tipo de motivacdes, o incentivo favorece, em geral, o sentido
ascendente dos resultados. H&, contudo, excepgdes. E o caso do big bath que,
como ja referimos, ocorre quando o resultado é de tal modo baixo que o0s
gestores, mesmo através da manipulacdo, ndo conseguem obter o nivel
desejado. Optando por centrar essas correcgdes nesse periodo, impedem que
a reducdo dos resultados lhe seja imputada a titulo de mau desempenho,
passando a mensagem que essa reducdo resulta de imposicbes legal-
contabilisticas;
- MotivagBes contratuais: pressupdem a existéncia de contratos que impdem
penalidades caso a empresa nao atinja determinadas ratios econdémico-
financeiras;
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- Motivacdes legais: semelhantes as anteriores motivagées, diferindo da origem,
i.e., resultam agora de normas legais ou regulamentares impostas por

motivacdes varias.

Os primeiros trabalhos sobre as motivagfes identificaram as do tipo contratual e
governamental como principais incentivos a manipulagdo dos resultados (Watts e
Zimmerman, 1986). Todavia, o forte desenvolvimento dos mercados de capitais e 0
uso crescente das opcdes sobre acgbes como sistema de remuneragdo, gerou um
elevado interesse pelas motivacdes associadas a pressdo exercida pelos mercados de
capitais (Garcia Osma et al., 2003), de tal modo que a actual literatura aponta esta
tltima como a principal motivagéo para o desenvolvimento de praticas de manipulagéo

dos resultados.

Estudos recentes confirmam que, no caso particular do goodwill, sdo também
motivagdes associadas aos mercados de capitais e contratuais, as que mais justificam
a manipulacdo no tratamento contabilistico daquele activo.

Beatty e Weber (2006) centraram-se na andlise dos potenciais incentivos econémicos
gue estdo na base das opcdes contabilisticas sobre 0 momento e a quantia a
reconhecer nas perdas por imparidade do goodwill. Concluiram que, por um lado, o
valor dos activos da empresa afectam a determinacdo da quantia (maior ou menor) a
reconhecer. Por outro lado, sdo os incentivos contratuais, nomeadamente no que
respeita ao valor e forma de remuneragéo dos gestores, e 0s incentivos associados ao
desempenho patenteado pelas empresas nos mercados de capitais, que afectam a
deciséo das empresas de acelerar, ou atrasar, o reconhecimento daquelas perdas, ou
seja, afectam o momento do seu reconhecimento. A estes factores Zang (2008)
acrescenta que a existéncia de mudancas recentes nos Orgdos de gestdo esta
intimamente relacionada com o montante das perdas por imparidade do goodwill.
gestores

Ramanna (2008) identifica trés caracteristicas das empresas que estdo associadas a
um maior potencial de manipulacdo na avaliagdo da imparidade do goodwill: (1)
maiores racios market-to-book reporting unit; (2) menor possibilidade de verificacdo do
valor liquido dos activos; (3) maior numero de UGC, permite aos gestores maior
flexibilidade, uma vez que podem afectar estrategicamente o goodwill aquelas
unidades. Neste sentido, também Beatty e Weber (2006) consideram que as empresas
com multiplos segmentos tém maior apeténcia para manipular a avaliagdo das perdas

por imparidade do goodwiill.
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Por seu lado, Zhang and Zhang (2007) encontraram evidéncia de que as empresas
adquirentes com as trés caracteristicas identificadas por Ramanna (2008) afectam
uma maior parcela do custo de aquisicdo ao goodwill. Os autores consideram que 0s
gestores, particularmente aqueles cujas remuneracdes dependem dos resultados,
tenderdo a provocar uma maior manipulacdo na afectacdo do custo de aquisi¢cdo da
CAE ao goodwill, de modo a poderem, no futuro, socorrer-se de posturas mais, ou
menos, conservadoras na realizacdo dos testes de imparidade. Acrescentam, ainda,
que a utilizacdo de avaliadores externos pode funcionar como um constrangimento a
manipulacdo dos resultados mas nao elimina a ac¢géo dos gestores.

Anatharaman (2007) detectou que os gestores das empresas com elevado potencial
para a discricionariedade (a proxy € o numero de UGC e a extensdo dos intangiveis
nao reconhecidos) utilizam as perdas por imparidade para atingir os seus objectivos no
relato financeiro sobre a gestdo. No mesmo sentido, Poel et al. (2008) concluiram que
a ocorréncia e a magnitude das perdas por imparidade do goodwill estdo altamente

associadas a incentivos baseados no relato financeiro.

Por fim, Swanson et al. (2007) realizaram um estudo comparativo para avaliar se
existiam diferentes comportamentos no reconhecimento das perdas por imparidade
entre empresas americanas e estrangeiras, cotadas na Bolsa de NY e que aplicavam
a SFAS 142, no sentido de indagarem se existem diferencas de interpretacdo e
aplicacdo daquele normativo e quais as razfes dessas diferengas. Concluiram que as
empresas estrangeiras tendem a optar por interpretagdes mais conservadoras desse
normativo, comparativamente as empresas americanas, reconhecendo maior valor de
perdas por imparidade. Na base dessas diferencas parecem estar factores legais,
contabilisticos, culturais e sociais associados a cultura empresarial de cada um dos

paises.

Em sintese, estes estudos evidenciam que a decisdo de reconhecimento das perdas
por imparidade do goodwill é mais influenciada por incentivos a gestdo do que
propriamente por factores puramente financeiros e econémicos, contrariamente ao que
seria desejavel do ponto de vista da preparacdo e divulgacdo da informacdo
financeira, que deveria ser preparada para satisfazer as necessidades de informacéo
dos seus utentes. Tal deve-se ao potencial de discricionariedade, quer das normas
(por exemplo, na determinacdo das UGC, na alocagdo do goodwill as UGC e a
determinagéo do seu valor recuperavel com base em estimativas de justo valor), quer
depois de determinadas caracteristicas das proprias empresas (frequéncia de
operacgOes de fusdo e aquisicdo de outras empresas, numero de UGC, entre muitas
outras razées).
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7. Algumas notas conclusivas

As novas regras de contabilizagdo do goodwill e a aplicacdo das estritas regras de
reconhecimento de perdas por imparidade, quer do FASB, quer do IASB,
incrementaram o interesse por esta area de investigacao. Ao abandonar a amortizacdo
sistemética do goodwill em favor da sujeicdo anual a testes de imparidade, os
normativos vieram apelar a um maior nimero de julgamentos profissionais na
preparacdo da informacéo contabilistica, incrementando a oportunidade para a pratica
de manipulagéo dos resultados, dada a maior flexibilidade na quantia e no momento

do registo daquelas perdas.

A revisdo da literatura apresentada permite-nos concluir que a decisdo do
reconhecimento das perdas por imparidade do goodwill € mais influenciada por
motivacBes dos o6rgdos de gestdo das empresas, do que por verdadeiros factores
financeiro-econémicos subjacentes a natureza mais substancial daquele agregado.
Tais comportamentos podem ficar a dever-se, quer ao potencial de discricionariedade
que as normas contabilisticas actualmente comportam, quer as proprias

caracteristicas organizativas e aos modelos de gestao das empresas.

Numa altura em que se tende para uma uniformizagdo das regras no tratamento
contabilistico do goodwill, uma importante questao que permanece em aberto € de se
aferir se a harmonizacdo “de jure” das normas de contabilidade conduzem
actualmente a harmonizacdo “de facto” do relato financeiro, podendo parte da
diferenca entre estas duas dimensfes na harmonizagdo ser atribuida a préatica de

manipulacdo dos resultados na aplicacdo das normas.

Consideramos que uma maior exigéncia de divulgacdo acerca das bases de
determinacédo dos testes de imparidade, pressupostos utilizados e divulgacéo explicita
do resultado dos mesmos, nomeadamente a divulgacdo da quantia recuperavel
determinada, em muito contribuiria para uma maior transparéncia e qualidade da
informacéo divulgada.

As evidéncias apresentadas apontam-nos para a necessidade de uma mudanca de
paradigma normativo, no que respeita ao entendimento actual do goodwill, tanto no
seu reconhecimento inicial como, e principalmente, no seu tratamento subsequente.
Antevé-se e deseja-se que, num futuro proximo, mudancas profundas ocorram nos
principais referenciais normativos a nivel mundial, de modo a contemplarem um novo
tratamento contabilistico para o goodwill, que, no essencial, atenda a sua verdadeira

natureza intrinseca e aos principios enformadores da teoria contabilistica.
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