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RESUMO

Ao longo dos anos o tratamento contabilistico do goodwill foi objeto de algumas alteragdes, sendo
uma das mais pertinentes a suspensdo da sua amortizacdo sistematica, para passar a ser apenas objeto
de testes de impridade regulares, por se entender que a sua vida Util era indefinida. Porém, mais
recentemente assistiu-se ao retomar dessa politica contabilistica, ou seja, a mensuracgao subsequente
do goodwill considera novamente a sua amortizacio sistematica. E neste ambito que se desenvolve
0 presente trabalho, que tem como principal objetivo procurar discutir as alteragdes produzidas ao
nivel do tratamento contabilistico aplicAvel em Portugal ao goodwill no seu reconhecimento
posterior, essencialmente ao nivel da pertinéncia e suficiéncia do reconhecimento das perdas por
imparidade e do seu impato nos resultados. Para lhe dar resposta foi adotada uma metodologia
qualitativa, com recurso a analise de contetdo aplicada aos dados recolhidos dos relatorios e contas
relativos ao periodo de 2014 a 2017 de um conjunto de empresas escolhidas do universo de empresas
existentes em Portugal, cotadas e ndo cotadas, de entre as que possuiam nos seus balangos, ho ambito
dos ativos intangiveis, o elemento patrimonial goodwill. De forma complementar, propusemo-nos
também identificar se a mais recente reforma introduzida no normativo portugués, com efeitos a
partir de 2016, produziu alteracfes significativas. Os resultados mostram que o reconhecimento de
perdas por imparidade € reduzido, ainda que com maior expressdo nas empresas ndo cotadas,
resultado que se apresenta em linha com a teoria, € que a recente alteracdo ao normativo
contabilistico, traduzida no retormar da amortizagdo sistemética do goodwill, tende também a n&o ter
expressdo significativa.
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ABSTRACT

Over the years, the accounting treatment of goodwill has undergone some changes, one of which
being the most pertinent is the suspension of its systematic amortization, to become only the object
of regular impairment tests, as its useful life was undefined. More recently, however, this accounting
policy has resumed, that is, the subsequent measurement of goodwill considers its systematic
amortization again. It is in this context that the present work is developed, whose main objective is
to discuss the changes produced in the accounting treatment applicable in Portugal to goodwill in its
subsequent recognition, essentially in terms of the relevance and sufficiency of the recognition of
impairment losses and its impact on results. In order to answer it, a qualitative methodology was
adopted, using content analysis applied to data collected from the 2014-2017 reports and accounts of
a set of companies selected from the universe of companies in Portugal, listed and unlisted, among
those in their balance sheets, under intangible assets, the goodwill equity element. In a
complementary way, we also proposed to identify if the most recent reform introduced in the
Portuguese regulations, with effect from 2016, produced significant changes. The results show that
the recognition of impairment losses is low, mainly in unlisted companies, which is in line with the
theory, and that the recent change in accounting standards also seems to be meaningless.
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1. INTRODUCAO

Os recursos imateriais tém vindo a ganhar importancia relativa crescente pela sua relevancia na criacéo de
beneficios econdmicos futuros e, por essa via, na determinagdo do valor das empresas a longo prazo. Esta sua
importancia esta, de forma substancial, associada a evolucéo e revolucdo provocadas pela tecnologia e pelo
conhecimento, que vém suportando e justificando o crescimento e desenvolvimento que a economia tem
registado ao longo das Ultimas duas décadas, impondo as empresas desafios que tornam imperativa a obtencéo
de vantagens competitivas suportadas na procura de fontes de valor mais sélidas e onde os intangiveis
desempenham um papel de grande relevancia. Como estes recursos intangiveis sdo uma importante e valiosa
fonte de valor, tém sido objeto das mais variadas discussdes, fundamentalmente por se tratar de uma origem
de valor oculto ou ndo convenientemente identificada e valorizada. Neste caso em particular, a discussao
centra-se fundamentalmente na adequabilidade das politicas de reconhecimento e mensuragdo aplicaveis aos
recursos intangiveis em geral. Ao nivel do goodwill, e ainda que ao longo dos tempos tenham sido vérias as
questBes que mereceram particular atencdo e, nalguns casos, um interesse crescente, a discussdo tem-se
concentrado, essencialmente, na sua mensuragdo no reconhecimento subsequente. E tanto assim que esta
questdo, ndo sendo nova, gerou uma discussdo mais intensa na sequéncia das mais recentes reformas
empreendidas ao nivel da sua mensuracdo subsequente, introduzidas no normativo portugués em 2015 para
produzirem efeitos a partir de janeiro de 2016. Na verdade, o goodwill enquadra-se no ambito dos ativos
intangiveis, enquanto ativo que carece de substancia fisica (Glautier & Underdown, 2001), e corresponde ao
resultado da diferenga entre o preco de aquisi¢do e o respetivo justo valor num processo de aquisicdo e/ou
concentracdo de empresas. Ou seja, no @mbito de um investimento financeiro, quando o valor pago seja
superior a avaliacdo, pelo justo valor, do patriménio liquido adquirido, estamos na presenca de um valor
imaterial ou intangivel que correspondente ao potencial futuro desse investimento e que no plano contabilistico
surge reconhecido no ambito dos ativos intangiveis como goodwill (Antunes, 2015). Nestes termos, o valor de
mensuracdo do goodwill no reconhecimento inicial ndo levanta grandes questdes, na medida em que resulta da
diferenca entre o justo valor e o valor pago, quando este é superior aquele (justo valor), num processo de
aquisicao ou concentracdo empresarial. Porém, a sua mensuracdo apds o reconhecimento inicial surge,
geralmente, mais dificultada pela ndo facilidade, quando ndo mesmo impossibilidade, de definir com suficiente
seguranca o seu periodo de vida Gtil. E neste ambito que a norma contabilistica prescreve a obrigatoriedade de
submeter o goodwill a testes de imparidade para efeitos de mensuragdo subsequente por se presumir que,
tomando por base, exclusivamente, fatores econdémicos e financeiros, haveria lugar ao reconhecimento
crescente, por parte das empresas detentoras de goodwill, de uma potencial perda por imparidade. Acontece,
porém, que as fontes empiricas disponiveis ndo parecem apontar nesse sentido, ao destacarem, por um lado,
que o reconhecimento de perdas por imparidade no goodwill tende a ndo ser significativo (Carvalho, Rodrigues
& Ferreira, 2012) e, por outro, que a aplicagdo destes testes € uma questdo sensivel pela complexidade e
subjetividade que envolvem, ao fazerem apelo a julgamentos profissionais e a formulagdo de juizos de valor,
levando muitos autores a defender, como alternativa, que o goodwill seja sujeito a amortizagdo sistematica,
ndo s6 pela maior facilidade de aplicagdo como por permitir incorporar maior fiabilidade as demonstracGes
financeiras (Antunes, 2015).

E, pois, no &mbito desta discussdo que se desenvolve o presente trabalho, com o objetivo de procurar discutir
as alteracBes produzidas ao nivel do tratamento contabilistico aplicavel ao goodwill no seu reconhecimento
posterior, fundamentalmente ao nivel da pertinéncia e suficiéncia do reconhecimento das perdas por
imparidade e o seu impacto nos resultados das empresas. De forma complementar procurar-se-a também
identificar se a mais recente reforma introduzida no normativo em Portugal, em 2015 produziu, ou ndo,
alteracBes significativas a este nivel. Recordamos, a propdsito, que até dezembro de 2015 o goodwill era
considerado como um elemento patrimonial com vida Util indefinida e ap0s janeiro de 2016 passa a ser
considerado como um ativo intangivel com vida til finita, com um limite maximo de 10 anos. Neste sentido,
a relevancia desta questao prende-se, por um lado, com a pertinéncia da supressdo da amortizagdo sistematica
do goodwill e respetivo impacto ao nivel dos resultados, e, por outro, com o retomar desta préatica a partir de
janeiro de 2016. Digamos que a questdo central esta associada a importancia de se refletir sobre a associagéo,
ou ndo, de uma vida til finita ao goodwill adquirido e os seus efeitos ao nivel dos resultados para, com base
nisso, procurar perceber o porqué das reformas e as suas implicagdes (Antunes, 2015). Para dar resposta a este
objetivo o estudo encontra-se desenvolvido, para além desta introducdo e respetivas conclusbes, em duas
grandes componentes. Uma primeira que compreende, como a sua designacdo sugere, o enquadramento
tedrico, desenvolvido a partir da revisao de literatura, com o objetivo de travar a discusséao e reflexao teéricas
necessarias para suportar a segunda componente desta investigacdo, que se apresenta como uma vertente



empirica, a desenvolver com recurso a uma metodologia fundamentalmente qualitativa e descritiva, com
recurso a analise de contelido, e que tem como principal objetivo procurar contribuir para enriquecer a teoria
disponivel. Para o efeito, procurar-se-a recolher evidéncia capaz de ajudar a compreender a aplicacdo efetiva
do normativo contabilistico a mensuragdo do goodwill no seu reconhecimento subsequente. Esta metodologia
foi aplicada a um conjunto de empresas escolhidas do universo de empresas existentes em Portugal, cotadas e
ndo cotadas, de entre as que possuiam nos seus balangos, no ambito dos ativos intangiveis, o elemento
patrimonial goodwill. Os dados recolhidos foram retirados dos relatdrios e contas das empresas da amostra e
respeitam ao periodo de 2014 a 2017.

2. ENQUADRAMENTO TEORICO

Ao longo das ultimas décadas ocorreram vérias mudangas na sociedade que culminaram num processo de
globalizacdo mundial, com avancgos rapidos na tecnologia de producdo, informatica e telecomunicacgdes. A tudo
isto juntaram-se as consequéncias da era do conhecimento que, de entre outras, alteraram as estruturas
econémicas das nacdes e, principalmente, a forma de valorizar o capital humano (Antunes & Martins, 2002;
Castro, 2015). A materializacdo destes recursos e as tecnologias disponiveis e utilizadas para atuar num
ambiente globalizado produziram beneficios intangiveis que agregaram valor as empresas. Este conjunto de
novos beneficios, denominados de capital intelectual, traduziu-se na aplica¢do de novas estratégias, de uma
nova filosofia de administracdo e de novas formas de avaliagdo do valor da empresa capazes de passarem a
comtemplar o recurso conhecimento (Antunes & Martins, 2002). Neste sentido, o capital humano tornou-se,
em algumas empresas, na principal fonte de geracdo de riqueza (Martins, 2001), porque utilizado no
desenvolvimento de novas habilidades empresariais a um custo menor do que o gerado pelos ativos ditos
“tradicionais”. Estamos num periodo em que o dominio do conhecimento e da informacéo estabelecem a base
de competitividade e de éxito das empresas (Castro, 2015).

E é sob esta influéncia que surge o goodwill, cuja primeira referéncia foi feita em 1571 mas que até ao final do
século XIX ficou limitado ao uso juridico pela dificuldade associada a sua mensuragao (Mazzioni, Dedonatto,
Biazzi, & Neto, 2003). Surge enquadrado no ambito dos ativos que carecem de substancia e ndo sdo
identificaveis e descrito como a soma de atributos intangiveis que contribuem para o sucesso de uma entidade,
de que sdo exemplo a localizacdo, a boa reputacdo, a competéncia dos colaboradores e gestores ou a relagao
com credores, fornecedores e clientes (Glautier & Underdown, 2001). Estas circunstancia determinam o seu
ndo reconhecimento como um ativo intangivel porquanto o goodwill, ao ser gerado internamente, s6 cumpre
com os requisitos para ser reconhecido no balangco no momento em que h4 uma transagéo. Alis, as multiplas
operacOes de aquisicdo e fusdo de empresas que tém acontecido, um pouco por todo o lado e sob a forma de
vagas ou ciclos, ndo sé permitem comprovar este facto como também a importancia dos ativos intangiveis em
geral e, dentro destes, do goodwill (Mazzioni, et al., 2003).

Em concordancia, o goodwill representa o valor da parte intangivel do negdcio, equivale ao conjunto
heterogéneo de recursos intangiveis que a empresa adquirente reconhece e valoriza no momento de aquisicéo,
como sejam a marca, a lealdade dos clientes, as capacidades de gestdo e lideranca ou outros elementos que
condicionem a definicdo do preco de compra da participagdo (Rodrigues, 2003). Enquanto resultado da
diferenca entre o pre¢o de aquisicdo e o respetivo justo valor, num processo de aquisi¢do e/ou concentragdo de
empresas, corresponde & diferenca entre o valor pago (preco de aquisi¢do) e o justo valor dos ativos e passivos
adquiridos. Uma vez identificado, ou seja, quando uma determinada sociedade compra participa¢des numa
concentracdo empresarial e paga um preco superior ao justo valor liquido dessa participacao, estamos perante
um goodwill ou o equivalente a um "ativo imaterial” que acaba de ser identificado e valorizado, por ser algo
que se pode traduzir em beneficios futuros para os acionistas, pelo que deve ser refletido nas contas da
adquirente como um ativo intangivel (Antunes, 2016; Antunes, 2015). Vale tudo isto por dizer que apenas o
goodwill adquirido é qualificado como ativo intangivel, ou que, por exemplo, quando uma empresa gera
internamente uma marca muito conhecida e valiosa ou quando tem um administrador competente e respeitado
gue é a alma do negdcio, é apenas detentora de recursos intangiveis, que ndo podem ser refletidos no seu ativo
(Antunes, 2016) por ndo serem separaveis e porque 0s potenciais beneficios econémicos a eles associados sao
incertos e/ou de mensuracdo nao fiavel (NCRF 6, § 48). Digamos que ndo satisfazem os fundamentos ou nao
se qualificam para o seu reconhecimento como ativo intangivel.

Assim, e ainda que o elemento patrimonial goodwill surga referenciado pela doutrina contabilistica como o
mais intangivel dos intangiveis representa um classico e controverso problema, tal como o demonstra o
continuo aparecimento de documentos normativos para o regular, a variedade de opinides emitidas e a
diversidade de praticas contabilisticas a nivel internacional. Ha mais de um século que se trabalha e investiga



nesta matéria mas sem que se tenha conseguido uma solucédo para pacificagdo geral (Carvalho, et al., 2012;
Castro, 2015). Inicialmente reconhecido no capital, mais concretamente na ribrica de reservas, passou, com a
publicacdo da International Accounting Standards (1AS) 2, a ser reconhecido com ativo intangivel e objeto de
amortizacdo num periodo méaximo de 20 anos (Marques, 2007).

Na verdade, o tratamento contabilistico subjacente ao goodwill adquirido nunca se apresentou de forma muito
pacifica. E tanto assim que Gray (1988) chegou mesmo a defender que reconhecer o goodwill resultante de um
processo de aquisicdo como um ativo se traduzia numa forma enganosa e desigual de elaborar o balango, uma
vez que o goodwill gerado internamente ndo era objeto de capitalizagdo. Alias, este foi sempre o principal
argumento utilizado para suportar a defesa do abate direto do goodwill no capital préprio como o Unico
tratamento contabilistico capaz de assegurar uma contabilizacdo consistente com a do goodwill gerado
internamente, ou seja, henhum dos dois (adquirido e gerado internamente) devem ser reconhecidos no ativo
(Solomons, 1989). Porem, em paralelo, havia uma outra corrente que vinha defendendo a necessidade de se
evoluir na pesquisa de modelos de reconhecimento e mensuragdo mais fidveis e capazes de permitirem
reconhecer os intangiveis gerados internamente, onde se incluia o goodwill. Apelava-se para a necessidade de
trilhar um caminho conciliador de esforgos, no sentido de se encontrar formas de se passar a capitalizar 0s
intangiveis gerados internamente (Rodrigues, 2003). Porém, a este desafio, que ndo é de agora, a contabilidade
ainda n&o foi capaz de dar resposta.

Ainda que ao longo dos anos se tenha assistido ao aparecimento de vérias alternativas e a uma busca incessante
por novas e melhores solucGes para o tratamento contabilistico do goodwill, em concordéncia com os diferentes
padrdes de desenvolvimento econémico, politico e social e com as demais carateristicas da envolvente,
nenhuma delas conseguiu ficar isenta de criticas e gerar suficiente consenso (Carvalho, et al., 2012). Os varios
métodos de contabilizacdo que ao longo do tempo foram sendo apresentados acabariam sempre por ser
geradores de alguma controvérsia, fundamentamente decorrente das dificuldades de avaliacdo da sua
capacidade para gerar beneficios econémicos futuros (Santos, 2014; Carvalho, et al., 2012).

Porém, e ainda que se tenha assistido a utilizagdo de diferentes praticas, sob uma perspetiva histérica é possivel
identificar dois grandes momentos relativamente a contabilizagdo do goodwill. Um primeiro que corresponde
ao periodo em que nao se reconhecia ao goodwill capacidade para gerar beneficios economicos futuros,
sustentando-se 0 seu abate direto nos capitais proprios. Esta pratica era vista pelos criticos ndo s6 como incapaz
de assegurar um correto balanceamento entre gastos e rendimentos como possibilitadora de adulteracdo da
realidade, permitindo as empresas ensaiar solugdes manipuladoras através da subavaliacdo dos respetivos
justos valores dos ativos liquidos adquiridos e, dessa forma, originar um valor de goodwill mais elevado
(Santos, 2014). O segundo momento corresponde ao periodo em que o goodwill adquirido € reconhecido no
ambito dos ativos intangiveis. De referir, contudo, que esta etapa, que corresponde a0 momento atual, tem
contado com diferentes nuances e todas elas relacionadas com a (in)capacidade para definir o periodo de
recuperacdo ou vida Gtil a atribuir a este ativo. No ambito desta dificuldade comegou por se prever que a sua
recuperacdo pudesse acontecer num periodo que ndo excedesse 0s 5 anos, a menos que vida Util mais extensa
pudesse ser justificada, mas sem ultrapassar os 20 anos (IAS 22, IASB), para, na sequéncia de outros
desenvolvimentos, se assistir a suspensdo da sua amortizacdo (IFRS 3; SFAS 142) e, mais tarde, ao retomar
daquela prética. Em concordancia, a |AS 38, atualmente em vigor, recomenda, para o0s ativos intangiveis assim
classificados, a sua capitalizagdo e amortizacao sistematica (Rodrigues, 2003; Santos, 2014).

Neste ambito, discute-se em torno da dificuldade em se definir o periodo de vida (til pela incerteza que encerra
em si mesmo. Seja ele curto ou longo, poderd ndo ser consentaneo com uma realidade que acaba de ser
identificada ou com o limiar dessa realidade, pela dificuldade em definir quando é que a mesma se esgota. Em
ambos os cenérios se corre o risco de introduzir incerteza e colocar problemas de fiabilidade (Antunes, 2015).
A definicdo do periodo de vida Util tem sido sempre vista como um elemento que introduz alguma
arbitrariedade e que, inclusive, levanta questfes de consisténcia. A consideragdo de uma perda por amortizacéo
como um resultado de avaliacéo é altamente subjetiva porque baseada em estimativas de vida Gtil (Brunovs &
Kirsch, 1991), podendo provocar distor¢bes que podem por em causa a perspetiva informacional (Giner &
Pardo, 2015). Se o valor associado ao goodwill é dificil de determinar no momento de uma transacdo muito
mais dificil se torna ao longo do tempo, precisamente pela dificuldade em se definir o periodo de tempo para
o recuperar. O goodwill é um ativo que néo é de facil enquadramento nos ativos depreciaveis e/ou desgastaveis
(Bugeja & Gallery, 2006; Rodrigues, 2003) na medida em que a vida Gtil é uma préatica que pode nédo
demonstrar o verdadeiro valor da perda associada ao goodwill, levando a que n&o haja uma acomodacéo entre
o0 valor econémico e o reconhecimento da perda de valor (Neves & Carvalho, 2018).



Esta controvérsia tem alimentado e justificado as mais recentes alteracdes ao normativo, designadamente a de,
apos o reconhecimento inicial do goodwill, que 0 mesmo seja unicamente objeto de testes de imparidade, a
aplicar com caréater sistematico. Com a entrada em vigor da IFRS 3, o goodwill deixa de ser amortizado
sistematicamente para ser submetido a testes de imparidade. Com esta reforma, acolhida pela UE, houve
impacto direto em muitos paises, incluindo Portugal (Carvalho, et al., 2012). Assim, e desde esse momento, 0
goodwill passa a ser classificado como um ativo com vida econémica indefinida e, como tal, ndo amortizavel,
tal como preconizado pela IAS 38 para os intangiveis assim classificados. O emergir deste novo modelo de
mensuracdo para o goodwill surge justificado pela necessidade de ver reduzida a volatilidade dos resultados
(Montiel & Lamas, 2007; Marques, 2007), como que em resposta aos varios estudos que vinham demonstrando
ndo ser apropriado amortizar o goodwill mas antes submeté-lo a testes de imparidade (Jennings, Le Clere, &
Tompson, 2001; Moehlre, Reynolds-Moehrle & Wallace, 2001; Giner & Pardo, 2015).

Porém, rapidamente se percebeu que a aplicacdo destes testes era também uma questdo sensivel e altamente
discutida pela complexidade e subjetividade que envolvem. A identificacdo e valorizagdo de uma eventual
perda no valor do goodwill (normal ou extraordinaria) fara sempre apelo a realizacdo de julgamentos
profissionais e juizos de valor que podem comprometer o requisito da fiabilidade, influenciando a medida e a
dimens&o do resultado (Antunes, 2015), tornando o processo bastante complexo (Barros & Rodrigues, 2013)
e, por vezes, suscetivel de manipulacdo (Neves & Carvalho 2018). A introducédo desta politica acabaria por
criar um novo obstaculo, relacionado com a determinag&o do justo valor e do valor de uso para a determinagéo
da quantia recuperavel do goodwill (Watts, 2003; Bens, Heltzer & Segal, 2011; Giner & Pardo, 2015; Neves
& Carvalho, 2018).

De um modo geral, 0 método de avaliacdo de eventuais perdas por imparidade no goodwill envolve, para além
de grande complexidade, uma grande quantidade de recursos, suposicdes e estimativas (Hulzen, Alfonso,
Georgakopoulos & Sotiropoulos, 2011). Obriga a uma ligagao ao passado, como por exemplo & concorréncia
e & estratégia, e a sua articulagdo com o desenvolvimento econdmico da industria (Huiku, Mouritsen & Silvola,
2017), pelo que é também moroso e custoso. Por sua vez, a taxa de crescimento de longo prazo a utilizar nos
testes de imparidade é uma variavel relevante, mas que, para além de dependente de um conjunto de variaveis
ndo controladas, pode estar relacionada com problemas de assimetria de informacéo entre os gestores e 0
mercado, na medida em que a assimetria pode forgar 0 drgao de gestdo a adotar comportamentos de risco moral
(Avallone & Quagli, 2015). Por exemplo, o reconhecimento de perdas por imparidade no goodwill pode estar
relacionado com o pagamento em excesso no ato da compra, ou seja, quanto maior a percentagem de goodwill
sobre 0 pre¢o de compra maior a probabilidade de uma posterior perda por imparidade. Em média, entre a
aquisicao e o reconhecimento de uma perda por imparidade do goodwill decorre um periodo que varia entre
dois a trés anos (Olante, 2013). Assim, e ndo obstante a existéncia de alguns indicios da existéncia de perdas
por imparidade no goodwill, designadamente a deterioracao do negécio (Hayn & Hughes, 2006), o desempenho
(Verriest & Gaeremynck, 2009), na medida em que ha evidéncia sobre a existéncia de uma rela¢do positiva e
direta entre os niveis de desempenho e as perdas por imparidade (Verriest & Gaeremynck, 2009; Hayn &
Hughes, 2006), ou a reducao nos fluxos de caixa futuros (Li, et al., 2011), a verdade é que parece ser legitimo
guestionar-se, por exemplo, a fiabilidade associada a medicao da deterioragdo da perda de valor do negécio ou
da qualidade da gestdo. Nestes termos, parece razodvel aceitarem-se estes indicadores como bons para efeitos
de divulgacdo sobre a existéncia de eventuais perdas por imparidade no goodwill mas questionar-se a sua
capacidade para oferecerem uma mensuracéo fidvel (Carvalho, 2015; Watts 2003).

Assim, e ainda que haja autores que defendem esta prética e que, inclusivé, consideram que a assuncao de uma
guota de amortizagao apenas € relevante se seguido de testes de imparidade, na medida em que as perdas por
imparidade estdo significativamente relacionadas com o retorno das previsdes durante esse periodo (Hamberg
& Beisland, 2014), ou que os testes de imparidade refletem de uma forma mais consistente o valor econémico,
comparativamente ao reconhecimento da amortizacdo sistematica (Chalmers, Godfrey & Webster, 2011),
sustentando, por isso, que o abandono da politica de amortizagdo sistematica do goodwill surge com o
reconhecimento da pobreza informacional desta pratica contabilistica (Disle & Janin, 2007) e com a
identificacdo de que as perdas por imparidade, ndo obstante as dificuldades que lhe estdo associadas,
produzirem informagdo mais oportuna e atualizada do que as depreciacGes (Hulzen, et al., 2011), tornando-se
numa politica de mensuracdo mais objetiva (Neves & Carvalho, 2018), ha também muito quem defenda o
contrario. Barbosa, et al., (2014), em estudo realizado em empresas de capital aberto no Brasil, defendem que
a informagdo que estas proporcionam relativamente a realizagdo de testes de imparidade no goodwill é
normalmente incompleta, imprecisa e, ndo raras vezes, é eliminada de um ano para o outro. Também Chen,
Krishnan, e Sami (2015), em estudo realizado numa amostra de empresas norte americanas e onde procuraram
relacionar o reconhecimento de perdas por imparidade com as previsGes dos analistas, concluiram que em
empresas que evidenciavam o reconhecimento de perdas por imparidade as previsdes dos analistas eram menos



precisas e mais dispersas, indiciando que o reconhecimento das perdas por imparidade tende a confundir os
analistas devido a complexidade na obtencdo do justo valor do goodwill (Chen, Krishnan, & Sami, 2015).

A aplicacdo dos testes de imparidade é um tema que foi emergindo na literatura contabilistica ao longo dos
anos e que continua a alimentar a discusséo, quer relativamente ao seu reconhecimento quer ao seu impacto na
qualidade da informacéo financeira. A identificacdo das circuntancias acerca da existéncia de uma potencial
perda no goodwill e a sua mensuragdo fidvel podem ser tdo subjetivas ao ponto de essa quantia poder ndo ser
independentemente verificavel (Carvalho, et al., 2012), pelo que € um processo complexo, envolto em
estimativas e interpretacdes subjetivas, para as determinar, e que € muito propicio a manipulac&o dos resultados
das empresas (Santos, 2013; Carvalho, et al., 2012).

Um dos primeiros criticos a referir-se a pratica de manipulacao de resultados foi Schiper (1989), que a definiu
como a intersecdo no processo de elaboracdo da informacéo financeira a fim de se obter ganho proprio, isto &,
utilizada quando os administradores usam a arbitrariedade normativa e a parcialidade inerente & sua posicéo
para prepararem as demonstragdes financeiras com o propdsito de resguardarem interesses pessoais (Healy &
Wahlen, 1999). Nesta circunstancia, a gestdo de resultados no &mbito do goodwill acontece desde 0 momento
do seu reconhecimento inicial, uma vez que existem limitagfes impostas pela natureza residual do goodwill e
pela falta de precisdo na estimativa de taxas de desconto e taxas de retorno exigidas, ou seja, h4, a partida, uma
grande dificuldade em identificar perdas por imparidade dada a dificuldade de fazer previsdes (Herz, et al.,
2001). Na verdade, as fontes empiricas consultadas, designadamente Carvalho, et. al., (2012) e Amy, (2017),
apresentam conclusdes que apontam para o facto de as empresas com um valor de goodwill mais baixo e com
resultados negativos serem aquelas que apresentam uma maior tendéncia para reconhecerem maior quantidade
de perdas por imparidade. Pelo contrario, empresas com maior envergadura e com um maior volume de
negacios, designadamente as que fazem parte do Portuguese Stock Index (PSI) 20, sdo as que apresentam um
menor valor de perdas por imparidade no goodwill, acreditando-se que estas praticas sejam muito motivadas
e/fou possam estar associadas a interesses de gestdo, ou seja, que estas empresas tendem a reduzir o
reconhecimento de perdas pelo facto de se sentirem muito pressionadas a apresentar bons resultados.

Por sua vez, ha um conjunto de dificuldades e debilidades que vém sendo apontadas as metodologias
subjacentes a realizacdo de testes de imparidade que, por estarem envoltas em expectativas, elementos
subjetivos e dificeis de controlar de auditar (Watts, 2003; Ramanna & Watts, 2012), levam a que estes
procedimentos sejam de baixa confianga, sujeitos a gestdo oportunista (Hamberg & Beisland, 2014) e ndo
sejam utilizados de forma sistematica (Li & Sloan, 2014). Assim, e ainda que o reconhecimento de perdas por
imparidade deva ser o resultado de um processo assente no “bom senso” da empresa e que as normas
contabilisticas oferecam recomendagdes que indicam quais os fatores que devem ser tomados em conta para o
reconhecimento das perdas por imparidade, na realidade é aos gestores que cabe a decisdo sobre como fazer e,
ndo raras vezes, esta decisdo é baseada em interesses préprios (Sapkauskiene, Leitoniene, & Vainiusiene,
2016).

Estas circunstancias tém vindo a condicionar o uso desta pratica, designadamente em Portugal, onde a
realizacdo de testes de imparidade ao goodwill vem sendo classificada como um procedimento de dificil
implementacdo uma vez que, de um modo geral, as empresas ndo tém dimensdo para suportar 0s encargos
administrativos ou para lidar com a complexidade do calculo que Ihe estd associada (Carrapico, 2017). Os
resultados da aplicacdo da politica que se faz assentar na definicdo de uma vida atil traduzida no
reconhecimento de um gasto de amortizagdo sistematica, parece ser a mais relevante quando comparada com
a que assenta exclusivamente no reconhecimento de perdas por imparidade, na medida em que os investidores
consideram a amortizacdo mais Util para as suas valorizagdes dos precos das agdes e, portanto, também para a
sua tomada de decisdo (Cunha, 2015). As circunstancias que envolvem a realizagdo de testes de imparidade
tornam mais sensata a adocéo da politica contabilistica da amortiza¢éo do goodwill (Castro, 2015).

Em face desta realidade e decorrente da necessidade de reduzir os custos associados a preparacdo da informacao
financeira em empresas de menor dimensdo e/ou com menos recursos, o legislador entendeu introduzir
alteracOes que passaram a surtir efeito em Portugal a partir de 2016. Assim, e sem abandonar a aplicacdo de
testes de imparidade sempre que haja algum indicio que o goodwill possa estar em imparidade, o tratamento
contabilistico a aplicar ao goodwill na mensuragdo subsequente é novamente simplificado com a recuperagdo
da politica contabilistica que prevé a sua amortizacéo (Carrapico, 2017). A amortizagdo sisteméatica do goodwill
haveria assim de ser retomada pelo normativo comunitario, entretanto transposto para o direito contabilistico
nacional, com a publicacdo do Decreto-Lei n.° 98/2015, de 02 de junho. O goodwill passa a ser amortizado
durante a sua vida Util, com um periodo maximo de 10 anos, quando esta ndo possa ser estimada com fiabilidade
(NCREF 14, §46), ou seja, como a vida util ndo pode, em regra, ser estimada com fiabilidade, tal como ja tivemos



oportunidade de discutir ao longo deste articulado, vem o normativo definir que a amortiza¢do se faga num
periodo méaximo de 10 anos (Antunes, 2015).

Recordamos, no entanto, que o retomar desta politica recupera a controvérsia em torno da definicéo da vida
atil que, no &mbito do intangiveis, ndo esté isenta de criticas e dificuldades. Como estimativa que é, pode
também provocar distor¢bes na informagdo financeira (Brunovs & Kirsch, 1991). A solucdo agora adotada
para o tratamento contabilistico do goodwill ndo se apresenta consensual porque ndo existem alternativas
isentas de criticas. Permanecem os julgamentos favordveis e desfavoraveis para ambos os modelos de
mensuracdo porque ambos incorporam subjetividade e tornam possivel a manipulacdo de resultados. O
reconhecimento exclusivo de perdas por imparidade diminui a discricionariedade das demonstracdes
financeiras, mas nao a elimina. A politica da amortizacdo sistematica é questionavel por ser muito dificil de
definir a vida dtil, ou seja, € uma prética que podera ndo demonstrar o verdadeiro valor da perda associada ao
goodwill ao longo do espaco temporal, levando a que ndo haja uma acomodagéo entre o valor econémico e o
reconhecimento da perda de valor (Neves & Carvalho, 2018).

3. METODOLOGIA

Recordamos que o0 objetivo central desta investigacao é o de procurar discutir as alteracdes produzidas ao nivel
do tratamento contabilistico aplicavel ao goodwill no seu reconhecimento posterior, fundamentalmente ao nivel
da pertinéncia e suficiéncia do reconhecimento das perdas por imparidade e o seu impacto nos resultados das
empresas e, de forma complementar, procurar identificar se a mais recente reforma introduzida no normativo
contabilistico portugués em 2015 produziu, ou ndo, alterac@es significativas a este nivel. Para Ihe dar resposta,
a investigacao segue uma metodologia de natureza fundamentalmente qualititativa e descritiva, com recurso a
andlise de contetdo (Hannifa & Cooke, 2005), aplicada a recolha e interpretacdo de um conjunto de dados com
0 objetivo de compreender, de uma forma global, as a¢bes e 0s seus impactos (Bodgan & Biklen, 1994) nas
demonstragdes financeiras. Esta metodologia priveligia o contexto material, como fonte direta dos dados, e
tem no investigador o principal elemento de recolha, enquanto observador do que quer investigar (Carmo &
Ferreira, 1998). Contrariamente a metodologia quantitativa, considera que os sistemas sociais ndo podem ser
tratados como fendmenos naturais mas sim como fendmenos socialmente construidos, proporcionando aos
investigadores informacéo rica, detalhada e contextualizada que geralmente a investigagdo quantitativa ndo é
capaz de facultar (Major & Vieira, 2009). E, por essa raz&o, uma das mais utilizadas no campo das ciéncias
sociais e humanas (Guba & Lincoln, 1994; Denzin & Lincoln, 2005). De refiri também que a informagdo
qualitativa é, contrariamente a quantitativa, de caracter subjetivo (Sarmento, 2013), ainda que ambas
apresentam vantagens e lacunas quando aplicadas individualmente (Carvalho, 2015). Assim, e ndo obstante as
diferencas que possam existir entre as diferentes metodologias e que, de certo modo, sustentam as vantagens e
desvantagens que podem ser associadas a cada uma, a verdade é que, do ponto de vista metodolégico, ndo ha
contradicgdo entre investigacdo quantitativa e qualitativa. Sdo diferentes mas do ponto de vista epistemolégico
nenhuma é mais cientifica que a outra (Minayo & Sanches, 1993; Guba & Lincoln, 1994; Denzin & Lincoln,
2005). E tanto assim que, se anteriormente predominavam as estatisticas experimentais, com o0 tempo passaram
a coexistir analises de conteldo, mais ou menos textuais ou entrevistas, enfatizando-se a mudanga social e
aprofundando-se o conhecimento da relacdo entre investigador e investigacdo (Aires, 2015). Porém, e ndo
obstante isso, as limitagdes que nortearam o desenvolvimento desta investigacdo, designadamente no que
respeita a definicdo da amostra e fundamentalmente, de disponibiliza¢do de dados, ndo permitiram o exercicio
de opcao pela utilizagdo de uma metodologia quantitativa.

A amostra é constituida pelas empresas cotadas da Euronext Lisboa, num total de 47 empresas, e por um
conjunto de empresas ndo cotadas, retiradas de uma amostra formada pelas 500 maiores empresas, de acordo
com a classificacfo da Revista Exame ([s.a.], 2014), para o periodo de 2014 a 2017, inclusive. A amostra surge
assim formada por dois subconjuntos, o das empresas cotadas e das empresas ndo cotadas. Para cada um destes
dois universos comegou por se analisar os balangos e respetivos anexos, para o periodo de observacéo (de 2014
a 2017), com o objetivo de identificar a existéncia, ou ndo, do elemento patrimonial goodwill.

De referir também, a este respeito, que para as empresas cotadas foram utilizados os relatérios e contas
individuais e para as empresas ndo cotadas os relatdrios e contas consolidados por serem os Unicos disponiveis
publicamente. Alias, a generalidade destas empresas ndo disponibiliza os seus relatorios nas suas paginas da
internet, pelo que foi muito dificil o caminho para chegar a esta informacéo e € esta a principal condicionante
da realizacdo deste estudo.



Para a realizacdo desta analise considerou-se, cumulativamente, a disponibilizagdo da respetiva informacao
(relatério e contas individual ou consolidados) para todo o periodo em analise (anos de 2014 a 2017, inclusive).
Ou seja, foram excluidas as empresas, de cada um dos subconjuntos, relativamente as quais ndo se dispusesse
de informac&o ou ndo apresentassem o elemento patrimonial goodwill reconhecido nos seus balancos.

Os resultados desta analise permitiram concluir que, das 47 empresas cotadas, apenas 10 apresentam o
elemento patrimonial goodwill, extraido a partir dos seus relatorios e contas individuais, e que do universo das
500 maiores empresas (classificacdo da Revista Exame) se identificou o referido elemento patrimonial em
apenas 11, conforme informacdao constante dos seus relatorios e contas consolidados.

Os resultados séo, considerando o universo, muito reduzidos, ainda que ndo surpreendentes. Como o goodwill
corresponde ao resultado da diferenca entre o preco de aquisi¢do e o respetivo justo valor num processo de
aquisicdo ef/ou concentracdo de empresas (Antunes, 2015) e que, em concordancia, a empresa adquirente
reconhece esse diferencial como goodwill (IAS 38; NCRF 14), como a identificacdo deste potencial valor
futuro do investimento realizado (goodwill) ndo se verificou, isto é, ndo esta presente no patrimonio destas
empresas, sO se pode concluir que ndo foram objeto de concentragdo empresarial ao longo do periodo em
analise (anos de 2014 a 2017, inclusive).

Por um lado, e se forem consideradas aquelas que sdo as principais caracteristicas do tecido empresarial
portugués, pode considerar-se que a amostra € uma verdadeira insignificancia, em termos relativos, mas
expressiva, na medida em que o mercado bolsista conta apenas com 47 empresas e a generalidade do universo
empresarial é, de acordo com Santos, Pires, e Fernandes (2018), dominado por empresas de capital fechado ou
familiares que, em simulténeo, se apresentam constituidas sob a forma de Pequenas e Médias Empresas (PME).
Digamos que em Pertugal predomina o pequeno empreendimento, o que contrasta com a probalidade de
existirem processos de concentragdo empresarial geradores de goodwill. Na verdade, e de acordo com os dados
do INE (2018), 99,6% das empresas constituidas em Portugal séo PME e, dentro destas, a esmagadora maioria
sdo do tipo micro e pequenas entidades (96%). Verifica-se que o tamanho muito reduzido é uma das principais
caracteristicas do tecido empresarial em Portugal. Considerando que o processo de concentracdo empresarial
é, por natureza complexo e com implicagdes diretas na cultura empresarial e organizacional, rapidamente se
pode intuir, ainda que ndo comprovar, que as caracteristicas do tecido empresarial em Portugal ndo sdo nada
favoraveis a realizacdo de processo de concentragao empresarial. Por sua vez, e ainda que a nivel nacional ndo
se disponha de fontes que permitam sustentar estes resultados, a literatura internacional vem apontando para
existéncia de grandes dificuldades dos processos de concentragdo empresarial no ambito de empresas mais
pequenas e de capital fechado, pelas suas limitagdes estruturais (Tapies, Gallo, Estapé & Romances, 2004),
traduzidas no receio de perda de controlo por parte da familia e/ou de ndo se conseguir obter resultados
compensadores (Shim & Okamuro, 2010) ou, ainda, pela menor tendéncia que estas empresas tém para investir
e crescer (Caprio, Croci, & Del Giudice, 2011) que provavelmente ajudam a justificar o cenério dominante e,
neste particular, a dimenséo da amostra. Assim, e ainda que tenham sido feitas diversas tentativas com o
objetivo de se aumentar o seu tamanho, em particular para as empresas ndo cotadas, todas elas resultaram
infrutiferas. A amostra final resulta, assim, de tamanho muito reduzido, relativamente as expectativas iniciais,
pelo que representa, por si sO, uma grande limitagdo desta investigacao.

Com o objetivo de melhor compreender algumas das principais caracteristicas dos elementos de observagdo
(amostra) relativamente ao objeto de estudo, apresenta-se, na continuagdo, as tabelas 1 e 2, para os subconjunto
de empresas cotadas e ndo cotadas, respetivamente, com os resultados obtidos para os principais indicadores
de medida e localizagdo de natureza descritiva (estatistica descritiva).

Tabela 1: Breve caracterizacdo do subconjunto da amostra formado pelas empresas cotadas (em euros)

Média (€) Mediana (€) Desvio Padrao (€) Max. (€) Min. (€)
Total Ativos 929.677.310 € 474.468.889,5 € 1.183.695.940 € 4.479.076.000 € 3.734.338 €
Total A. Intangiveis 2.012.052,05 € 138.500 € 4.360.355,41 € 19.789.332 € 0€
Goodwill 27.581.914,7 € 3.208.000 € 59.248.132,8 € 237.577.174 € 0€
R. Liquido 39.936.577,6 € 11.308.500 € 55.019.610,7 € 235.960.575 € -36.988.548 €
C. Préprio 325.077.217 € 134.830.573,2 € 382.776.858 € 1.418.936.000 € 2374 €

Fonte: Elaboragdo propria.



Tabela 2: Breve caracterizacdo do subconjunto da amostra formado pelas empresas ndo cotadas (em euros)

Média (€) Mediana (€) Desvio Padrao (€) Max. (€) Min. (€)
Total Ativos 3.719.570.374 €  1.363.987.000 € 5.647.455.720 € 18.286.302.507 € 24.636.977 €
Total A. Intangiveis ~ 484.799.138,3€  19.255.077,5 € 1.159.800.061 € 4.044.923.000 € 19915 €
Goodwill 91.394.409,3 € 32.694.265,5 € 119.448.277,8 € 416.796.941 € 0€
R. Liquido 62.514.044,75€  21.111.5755€ 149.984.049,2 € 721.646.000 € -367.176.000 €
C. Préprio 788.248.0453 €  322.132.556,5 € 1.416.606.084 € 5.615.310.000 €  -530.315.000 €

Fonte: Elaboracéo prépria.

Recordamos que as tabela 1 e 2 foram fundamentalmente elaboradas com o objetivo de se identificar a
relevancia do elemento patrimonial goodwill para cada um dos subconjuntos, empresas cotadas e ndo cotadas.
Analisando os resultados (tabelas 1 e 2) verifica-se que o0 peso do goodwill é baixo, ainda mais baixo nas
empresas cotadas, onde se identifica um maior nimero de casos em que o valor do goodwill é zero, e que 0
desvio padréo é bastante alto, para todas as rubricas em ambos 0s subconjuntos, o que permite concluir que as
subamostras sdo bastantes heterogéneas e difusas, pelo que nédo é possivel extrapolar ou intuir sobre um perfil
“tipo” de empresas cotadas e ndo cotadas com o elemento patrimonial goodwill.

4. RESULTADOS

Em linha com o objetivo central da investigacdo, comegamos por analisae 0 peso relativo do goodwill nas
principais rabricas do balan¢o, mais concretamente no ativo e capital préprio, para cada uma das duas
subamostras, empresas cotadas e ndo cotadas, com o objetivo de verificar se 0 elemento patrimonial goodwill
tem alguma representatividade no balanco destas entidades. Nas tabelas 3 e 4 que seguem apresentam-se 0S
resultados obtidos, para as empresas ndo cotadas e cotadas, respetivamente.

Tabela 3: Peso médio relativo do goodwill em rdbricas do Balanco nas empresas ndo cotadas

2014 2015 2016 2017
Goodwill/ Ativo (%) 2% 3% 3% 3%
Goodwill/ C. Préprio (%) 10% 12% 12% 12%

Fonte: Elaboragdo propria.
Os resultados (tabela 3) mostram que o peso relativo nas empresas ndo cotadas é baixo e praticamente constante

ao longo de todo o periodo em anélise, com valores que variam entre 0s 2 % e 3% para o ativo e 0s 10% a 12%
relativamente ao capital proprio.

Tabela 4: Peso médio relativo do goodwill em rdbricas do Balan¢o nas empresas cotadas

2014 2015 2016 2017
Goodwill/Ativo (%) 3% 3% 4% 1%
Goodwill/C. Préprio (%) 11% 9% 11% 4%

Fonte: Elaboragdo propria.

Nas empresas cotadas os resultados sdo similares (tabela 4), com um peso relativo igulamente reduzido, ainda
gue com variagdes, mesmo que reduzidas, de amplitude, de 3% e 7% para 0 ativo e capital proprio,
respetivamente.

Prosseguimos a analise com a identificacdo das politicas contabilisticas, antes (até 2015) e ap6s a reforma (ap6s
2016), para os 2 subconjuntos de empresas. Para uma melhor compreenséo dos resultados obtidos, e que se
apresentam nas tabelas 5 e 6, para as empresas ndo cotadas e as cotadas respetivamente, recordamos as
principais orientacdes do normativo contabilistico para este efeito. Asssim, de acordo com as normas
internacionais de contabilidade, nomeadamente a IFRS 3, o0 goodwill assim reconhecido (NCRF 14, § 46) ndo
deve ser objeto de amortizacdo sistematica mas antes de testes de imparidade anuais (8 55). Por sua vez, o
normativo nacional prescreve, na NCRF 14, § 46, que o goodwill deve ser amortizado, nos termos da NCRF



6, no periodo da sua vida Util ou num periodo que ndo exceda os 10 anos, caso a sua vida Util ndo possa ser
estimada de forma viavel.

Tabela 5: Reconhecimento de imparidades e amortizacdo em empresas ndo cotadas

Peso Peso
2014 2015 2016 médio 2017  médio
(%) (%)
NUmero de Empresas néo cotadas (reconhece perdas por imparidade) 0 0 2 18 1 9
NUmero de Empresas néo cotadas (reconhece amortizagéo sistematica) 0 0 3 27 3 27
Total de Empresas ndo cotadas 11 11 11 100 11 100

Fonte: Elaboracéo prépria.

Relativamente a politica de mensuracdo do goodwill, para a subamostra de entidades ndo cotadas, os resultados
mostram (tabela 5) que o reconhecimento de perdas por imparidade € residual e ndo regular ao longo do periodo
de observacdo. Apenas os periodos de 2016 e 2017 apresentam resultados e com uma percentagem de
reconhecimento baixa, de cerca de 18% em 2016 e 9% em 2017. Estes resultados permitem concluir que a
aplicacdo desta politica contabilistica coincide com o periodo pés reforma, ou seja, ap6s 2016. No que diz
respeita a adocdo da politica contabilista da amortizacdo sistematica do goodwill apurou-se (tabela 5) que
apenas 27% das empresas o faz, o que quer dizer que, a partida, nem todas as empresas estardo a cumprir com
0 normativo. De referir, porém, que estas empresas podem, por opcdo, adotar o referencial contabilistico
internacional (IAS/IFRS), o que parece ser o caso. Neste particular, a IFRS 3 que determina o néo
reconhecimento de amortizagdo (§ 55) mas unicamente a realizacéo de testes de imparidade anuais. Conclui-
se, assim, que as empresas que reconheceram a amortizacdo sistematica, 27% do total das observacgdes, sao
apenas aquelas que efetivamente aplicam o normativo nacional, a NCRF 14, que, no seu § 46, determina a
amortizacdo distematica do goodwill ao longo da sua vida Util ou num periodo que ndo exceda os 10 anos. O
testo final deste articulado foi foi publicado em 2015 mas para produzir efeitos a partir de janeiro de 2016.

Assim, e em jeito de ilacdo final, a extrair da analise realizada (tabela 5), é a de que as empresas analisadas
cumprem o normativo em vigor e que, ainda que ndo sendo obrigadas, ha um nimero significativo de empresas
ndo cotadas, representativas de aproximadamente 73% das nossas observagdes, que optou por utilizar o
referencial normativo internacional.

Tabela 6: Reconhecimento de imparidades e amortizacdo em empresas cotadas

Peso Peso
2014 2015 2016 médio 2017 médio
(%) (%)
Numero de Empresas Cotadas (reconhe perdas por imparidade) 0 0 0 0
NUmero de Empresas Cotadas (reconhece amortizagao sistematica) 0 0 6 60 5 50
Total de Empresas Cotadas 10 10 10 10

Fonte: Elaboragdo propria.

No que diz respeito ao subconjunto das empresas cotadas e contrariamente ao que seria expectavel, tomando
por base o normativo que lhe é aplicavel (855, IFRS3), que determina a realizagéo de testes de imparidade com
uma periodicidade anual, ndo reconheceram qualquer perda por imparidade no goodwill no periodo em anélise
(tabela 6). Relativamente a adog¢do da politica contabilistica da amortizacdo sistematica, verifica-se que 60%
das empresas em 2016 e 50% em 2017 adotou essa politica. De referir que a diminuicéo registada de 2016 para
2017se deveu ao facto de uma das empresas deixar de adotar o normativo nacional (NCRF 14) e passar para o
normativo internacional (IFRS 3), ficando assim sujeita a testes te imparidade com periodicidade anual. Estes
resultados permitem concluir que a adogdo desta politica contabilistica coincide com a data de entrada em vigor
da ultima reforma, ou seja, com o0 ano de 2016. Ou seja, que as empresas cotadas, ainda que obrigadas ao
referencial contabilistico internacional violam essa obrigatoriedade.

Globalmente, os resultados obtidos a partir da analise realizada (tabelas 5 e 6) apontam para o reconhecimento
de perdas por imparidade nas empresas ndo cotadas em que o valor do goodwill tem uma dimenséo reduzida,
em valor absoluto e relativo, o que esta de acordo com a teoria (Carvalho, et.al.,2012; Amy, 2017), que vem
apontando no sentido de que séo as empresas com menor valor de goodwill as que apresentam maior tendéncia
para reconhecer maior quantidade de perdas por imparidade.

Na continuacdo, e com o objetivo de dar um outro alcance aos resultados, procurou-se identificar os

pressupostos utilizados para o calculo das amortizac6es, bem como o seu impacto ao nivel dos resultados, mais
concretamente ao nivel dos resultado antes de amortizagGes, imparidades, gastos de financiamento e impostos
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(RAAIGFI). Relativamente ao subconjunto das empresas ndo cotadas, os resultados obtidos sistematizam-se
nas tabelas 7 e 8, para os anos de 2016 e 2017, respetivamente, periodo em que se verificou a aplicacdo desta
politica contabilistica.

Tabela 7: Peso das amortizaces no RAAIGFI para o subconjunto das empresas ndo cotadas (2016)

Empresa VU Periodo de 2016
(anos)
Goodwill Amortizacio RAAIGFI Peso no RAAIGFI
Nestlé 5 598.810€ 149.702€ 43.725.360€ 1%
Secil 10 210.912.716€ 7.653.980€ 101.841.763€ 8%
gr“po : 10 5.950.113€ 590.211€ 40.246.526€ 1%
arragqueiro
Média (%) 8,33 72.487.213€ 2.797.964,33€ 61.937.883€ 3%

Fonte: Elaboracéo prépria.

Tabela 8: Peso das amortizaces no RAAIGFI para o subconjunto das empresas ndo cotadas (2017)

Empresa VU Periodo de 2017
(anos)
Goodwill Amortizacao RAAIGFI Peso no RAAIGFI

Nestlé 5 449.107€ 149.702€ 33.636.984€ 0%

Secil 10 169.026.493€ 7.913.802€ 89.107.955€ 9%

Grupo 10 6.159.844€ 590.211€ 45.458.125€ 1%
Barraqueiro

Média (%0) 8,33 59.878.481,33€ 2.884.571,667€ 56.067.688€ 4%

Fonte: Elaboragéo propria.

Relativamente aos pressupostos, os resultados obtidos (tabelas 7 e 8) mostram que o periodo considerado para
a determinacdo da amortizacdo do goodwill varia entre 5 e 10 anos. Apenas uma das empresas do subconjunto
analisado (ndo cotadas) optou por um periodo de vida Util de 5 anos, ainda que nenhuma fundamente ou
apresente 0s pressupostos utilizados para a determinacdo desta estimativa contabilistica (vida Util). Os
resultados mostram também que o peso das amortizaces no RAAIGFI é pouco significativo, com uma média
de 3%, em 2016 e 4%, no ano de 2017.

Nas tabelas 9 e 10 apresentam-se 0s resultados obtidos para o subconjunto das empresas ndo cotadas, para 0s
anos de 2016 e 2017, respetivamente, periodo em que se verificou a aplicacdo desta politica contabilistica.

Tabela 9: Peso das amortizacbes no RAAIGFI para o subconjunto das empresas cotadas (2016)

Empresa VU Periodo de 2016
(anos)
Goodwill Amortizacdo RAAIGFI Peso no RAAIGFI

Compta 10 33.185€ 3.687€ 1.013.281€ 0%
Mota Engil 10 58.673.000€ 6.519.000€ 92.313.000€ 7%
REN 10 3.397.000€ 377.000€ 88.704.000€ 0%
Semapa 10 215.102.802€ 8.589.743€ 111.012.297€ 8%
Teixeira Duarte 10 29.254.000€ 3.250,4€ 49.276.000€ 0%
ISA 10 97.568€ 8.870€ 183.398€ 5%
Média (%) 10,00 51.092.926€ 2.585.592€ 57.083.663€ 3%

Fonte: Elaboragdo propria.

Tabela 10: Peso das amortiza¢cBes no RAAIGFI para o subconjunto das empresas cotadas (2017)

Empresa VU Periodo de 2017
(anos)
Goodwill Amortizacao RAAIGFI Peso no RAAIGFI
Compta 10 29.498€ 3.687€ 962.416€ 0%
Mota Engil 10 52.667.000€ 6.519.000€ 7.566.000€ 86%
REN 10 3.019.000€ 377.000€ 117.843.000€ 0%
Semapa 10

Teixeira Duarte 10 26.003.000€ 3.250,4€ 28.796.000€ 0%
ISA 10 86.925€ 10.644€ -17.6341€ -6%
Média (%) 10,00 16.361.085€ 1.382.716€ 30.998.215€ 16%

Fonte: Elaboragdo propria.
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Os resultados (tabelas 9 e 10) mostram que todas as empresas optam pelo periodo de 10 anos, ou seja, 0 maximo
preconizado pelo normativo (NCRF 6). No que respeita ao peso médio relativo da amortizagcdo no RAAIGFI,
os resultados séo igualmente baixos, 3% em 2016, ainda que com um ligeiro aumento em 2017, provocado por
uma das empresas, a Mota Engil que apresenta um valor muito significativo (86%) no ano de 2017. Este
resultado ndo encontra justificacdo na dimensdo da amortizacdo do goodwill, que se mantém idéntica a 2016,
mas antes numa diminuicéo significativa do resultado obtido pela empresa em 2017. Os resultados, ainda que
apresentem alguma volatilidade, provocada pela reduzida dimensdo da amostra, permitem concluir que a
influéncia é baixa ou inexistente, na medida em que ha empresas com um peso de 0% no resultado.

Globalmente, verifica-se que o peso da componente amortizacao nos resultados é maior nas empresas cotadas
do que nas ndo cotadas, que também apresentam uma media da vida Gtil maior, relativamente as ndo cotadas.
De referir que, relativamente ao periodo de vida Util, observdmos que do universo das empresas analisadas,
para ambos 0s subconjuntos, cotadas e ndo cotadas, apenas uma optou por periodo diferente de 10 anos. Este
resultado pode estar, em linha com a literatura, muito relacionado com a dificuldade que existe em se definir
com suficiente fiabilidade a vida Util associada ao goodwill, o que faz com que as empresas optem pelo periodo
maximo definido pelo normativo. De acordo com Antunes (2016), sempre que ndo seja possivel estimar com
suficiente razoabilidade e fiabilidade o periodo de vida Util devera considerar-se um periodo maximo de 10
anos, ou seja, em face da existéncia de uma grande dificuldade, quando ndo mesmo incapacidade para se
determinar a vida atil (Giner & Pardo, 2015), facto que pode levar a que ndo haja uma demonstragdo e
associacao verdadeiras entre o valor do goodwill e o valor da perda que o mesmo vai sofrendo ao longo do
tempo (Neves & Carvalho, 2018), opta-se pelo periodo méaximo.

Prosseguindo o objetivo, de dar um maior alcance aos resultados, passamos a analisar as perdas por imparidade
(PI) e respetivo impacto nos resultados (RAAIGFI), com o objetivo ndo sé de perceber se esta politica
contabilistica é ou ndo relevante na mensuracdo do goodwill ao nivel dos resultados (RAAIGFI) como também
para efeitos de confronto, ou seja, de procurar identificar os possiveis efeitos da sua aboli¢do apds a reforma
de 2015, para, globalmente, se poder identificar o impacto das perdas por imparidade e concluir sobre a sua
pertinéncia. Os resultados obtidos apresentam-se na Tabela 10 que se segue.

Tabela 10: Peso das Pl no RAAIGFI para o subconjunto das empresas ndo cotadas

Empresa Periodo de 2016 Periodo de 2017
Goodwill Pl RAAIGFI Peso Goodwill Pl RAAIGFI Peso
€ € € RAAIGFI € €) €) RAAIGFI
Secil 210.912.716  57.626.660  101.841.763 57% 169.026.493  2.593.379 89.107.955 3%
TAP 135.184.000 22.000.000  194.896.000 11%
?g/j)dla 210.912.716  57.626.660 101.841.763 57% 152.105.247 12.296.690 142.001.978 7%

Fonte: Elaboragao propria.

Recordamos que apenas se verificou o reconhecimento de perdas por em empresas ndo cotadas (tabela 5).
Analisando os resultados obtidos (tabela 10), e comparando com as amortizacGes, verificamos que o peso das
PI nos resultados (RAAIGFI) é superior, ainda que ressalvando a volatilidade, pela reduzidissima dimenséo
das observacoes.

Uma vez identificada a existéncia de perdas por imparidade, é importante compreender quais 0s pressupostos
utilizados para a realizacdo dos testes que permitiram identificar tais perdas. A este respeito foi possivel apurar
que a empresa Secil considerou, para a realizacdo dos testes de imparidade, o valor dos fluxos de caixa
descontados para a determinacdo da quantia recuperavel. Para os fluxos de caixa considerou o desempenho
historico e as expetativas de desenvolvimento do negécio com a atual estrutura produtiva, com base hum plano
estimado para o grupo, para um periodo de 5 anos. Por sua vez, a TAP, considerou para efeitos de determinacéo
da quantia recuperavel os valores de uso, com recurso a estimativas que também tomaram por base o
desempenho histdrico e as expetativas de desenvolvimento do negécio com a estrutura produtiva, mas para um
plano estimado de 4 anos. De referir, a propdsito, que a TAP ndo deixou de assumir expressamente que a
consideracdo da estimativa do valor de uso envolve um elevado grau de julgamento por parte do Conselho
Administrativo, quer relativamente ao processo de calculo dos fluxos de caixa quer para a definicao das taxas
de desconto e de crescimento que estdo associadas aos referidos fluxos de caixa. Esta evidéncia estd em linha
com a teoria (Massoud & Rainborn, 2003, Watts, 2003, Antunes, 2015), que apontam o reconhecimento de
perdas por imparidade como um procedimento que recorre a julgamentos profissionais e juizos de valor com
base em interpretacdes. Por conseguinte, a falta de precisdo na recolha de taxas de desconto e de crescimento
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exigidas, leva também a que haja, a partida, entraves no processo de identificagdo das PI pelas dificuldades em
fazer previsBGes (watts, 2003; Ramanna & watts, 2012), levando a que essas perdas possam nao ser
independentemente verificaveis (Carvalho et al.,2012). O seu processo de mensuracdo é de tal forma complexo,
uma vez que envolve estimativas e uma componente de interpretacdo subjetiva para as determinar, que se torna
propicio a manipulacdo dos resultados das empresas (Carvalho, et al., 2012; Santos, 2013).

Neste sentido, o facto de a maioria das empresas ndo reconhecer perdas por imparidade no goodwill pode
encontrar justificacdo na ndo existéncia de imparidades neste ativo mas também pelas dificuldades associadas
com a identificagdo de tais perdas e, fundamentalmente, com a necessidade de se conseguir uma mensuracéo
fidvel, na medida em que o seu calculo pode ser de tal forma subjetivo que a melhor op¢édo é mesmo a de ndo
o reconhecer (Carvalho, et al., 2012). Na verdade, o processo de mensuracdo do goodwill apds o seu
reconhecimento inicial ndo se apresenta consensual e muito pela dificuldade, quando ndo mesmo
impossibilidade, de definir com suficiente seguranca o seu periodo de vida Util. Neste ambito, 0 normativo
prescreve a obrigatoriedade de o submeter a testes de imparidade na medida em que, tendo por base
exclusivamente, fatores economicos e financeiros, o investimento feito pela adquirente e reconhecido como
goodwill haveria de dar lugar a um reconhecimento crescente, por parte da adquirente, de uma potencial perda.
Acontece, porém, que os resultados encontrados, a semelhanca das fontes empiricas disponiveis, ndo apontam
nesse sentido, ou seja, o reconhecimento de perdas por imparidade no goodwill tende a ndo ser significativo
(Carvalho, et al., 2012).

Por fim, e no que respeita ao impacto da mudanca produzida no normativo nacional em 2015, cabe referir que
as empresas que adotam as NCRF, apenas 3 do subconjunto das ndo cotadas, acolheu a alteracdo, ou seja,
passaram a reconhecer, com caracter sistematico, a amortizacdo do goodwill, ainda que sem impacto
significativo ao nivel dos resultados. Cabe referir, no entanto, que o retomar desta politica contabilistica ndo
esta isenta de criticas, pela dificuldade identificada neste estudo, em definir com razoével fiabilidade o periodo
de vida util, facto que justifica que as empresas sejam levadas a optar pelo periodo de vida Gtil maximo
estabelecido pelo normativo, ou seja, 0s 10 anos.

5. CONCLUSOES, LIMITACOES E FUTURAS LINHAS DE INVESTIGACAO

Recordamos que este estudo foi desenvolvido com base a uma metodologia fundamentalmente qualitativa e
descritiva, com recurso a analise de contetido, com o objetivo de analisar e discutir a pertinéncia e suficiéncia
do reconhecimento das perdas por imparidade e o seu impato nos resultados nas empresas portuguesas. Para
uma melhor compreensdo desta tematica, e de forma complementar, foi feita a anélise da mais recente reforma
introduzida no normativo portugués em 2015, com efeitos a partir de 2016, para verificar se as alteracdes foram,
ou nao, significativas.

O trabalho realizado permitiu concluir que:

1. A generalidade das empresas analisadas ndo apresenta o elemento patrimonial goodwill como uma
componente do seu patrimoénio. Atendendo a que o goodwill, reconhecido como ativo intangivel, respeita
unicamente ao adquirido, ou seja, ao resultante de um processo de concentracao de atividades empresariais,
estes resultados ndo sdo completamente surpreendentes;

2. A esmagadora maioria das empresas analisadas ndo foi objeto de concentragdo de atividades empresariais.
Como os processos de concentracdo empresarial tendem a descrever-se, numa perspetiva historica, sob a
forma de vagas ou ciclos, permitimo-nos concluir que nos Gltimos anos ndo se assistiu a existéncia massiva
de concentragBes empresariais em Portugal, mas antes a uma onda de faléncias e insolvéncias;

3. Estaocorréncia pode, também, estar relacionada com a estrutura empresarial portuguesa, onde a tipologia
do tecido empresarial é do tipo PMEe, dentro destas, maioritariamente pequenas e micro entidades. Ou
seja, estas empresas tendem, geralmente, a caracterizar-se por apresentarem uma estrutura de capital
fechado, do tipo familiar, e onde, tendencialmente, a propriedade e a gestdo estdo concentradas. Estas
circunstancias nao favorecem a realizacdo de operagdes de concentracdo empresarial, por razdes de varias
ordens mas, fundamentalmente, por receio de poderem vir a perder o controlo da gestéo e /ou do negocio;

4. Nas empresas onde foi identificado o elemento patrimonial goodwill 0 seu peso tende a ndo ser relevante
na estrutura patrimonial (patriménio liquido e bruto), ainda que ndo n&do nos tenha sido possivel identificar
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10.

um perfil “tipo” de empresas com o elemento patrimonial goodwill, ou seja, ndo foi possivel associar a
existéncia deste elemento patrimonial ao tamanho da empresa ou ao facto de esta ser ou ndo cotada;

O reduzido peso do goodwill na estrutura patrimonial faz com que a politica contabilistica que venha a ser
adotada na sua mensuracao,no reconhecimento subsequente, acabe por ndo ter grande relevancia. Ou seja,
reconhecer apenas perdas por imparidade ou associa-las ao reconhecimento de amortizagdes sistematicas
pode nao ser relevante pela reduzida expressdo que, por si so, este elemento patrimonial tem, seja no valor
patriménio liquido seja no resultado;

Das empresas analisadas, cotadas e ndo cotadas, todas elas parece cumprirem com o normativo em vigor,

antes e apos a reforma, ainda que nem todas tenham reconhecido de perdas por imparidade do goodwill e,
nos casos em que tal foi feito, a sua importancia relativa seja reduzida e, por isso, com pouca influéncia
no resultado. Ou seja, globalmente, o peso das perdas por imparidade associadas ao goodwill é reduzido,
ainda que as empresas ndo cotadas apresentem uma maior tendéncia para reconhecer perdas por
imparidade, resultado que se apresenta em linha com a teoria, que sugere que as perdas por imparidade
tendem a ser reconhecidas pelas empresas de menor dimensdo. Nao foi, contudo, possivel concluir se as
empresas ndo reconhecem perdas po imparidade porque efetivamente ndo houve perdas por imparidade
no periodo em andlise ou se, efetivamente, ndo conseguiram chegar a sua mensuracdo de foma fiavel,

A adocdo desta politica (reconhecimento de perdas por imparidade) introduz alguma arbitrariedade pela
forma pouco fidvel como € determinada a quantia recuperavel, tal como também vem sendo sugerido pela
literatura. Na mensuracgdo subsequente do goodwill existe sempre alguma subjetividade, seja a associada
ao calculo das perdas por imparidade ou a defini¢do da vida Util, nos casos em que as empresas reconhecem
a perda decorrente da amortizacdo sistematica. Esta subjetividade, ainda que nao tendo impactos nos
resultados das empresas estudadas, pode introduzir alguma desconfianga na informacao que é preparada e
relatada;

Relativamente a defini¢do da vida util do goodwill, os resultados mostram que as empresas tendem a optar
pelo periodo maximo previsto pelo normativo, ou seja, por uma vida Util de 10 anos. Ainda que nao
apresentem justificagdo para a opcdo pelos 10 anos, tal facto pode encontrar justificacdo na dificuldade
sentida para definirem, com razoavel seguranca, o periodo de tempo durante o qual se espera a recuperacdo
do potencial futuro associado ao goodwill. Os resultados estdo em linha com a teoria, que também aponta
para a grande dificuldade que existe em se determinar a vida Gtil do goodwill, facto que vem sendo
geralmente apontado como justificativo da falta de razoabilidade que os valores divulgados para o goodwill
possam eventualmente ter;

Relativamente a mudanga produzida no normativo portugués em 2015 os resultados apontam que as
empresas acolheram a alteram, ou seja, assumiram a mudanca e passaram a reconhecer, com caracter
sistematico, a amortizagao do goodwill. De referir, porém, que de entre as empresas que potencialmente
poderiam vir a ser afetadas pela reforma (as ndo cotadas), apenas 3 adotam o normativo nacional (NCRF)
e, para estas, o impacto da alteracdo da politica contabilistica ndo foi significativo. Ou seja, as empresas
n&o cotadas utilizam, por opgdo, o normativo internacional; e

Os resultados apresentados, ainda que positivos, porque contribuirem para a discussao e enriquecerem a
literatura, nomeadamente a nacional, continuam a ndo apresentar conclusdes quanto a melhor politica
contabilistica a adotar para a mensuracdo do goodwill no seu reconhecimento subsequente. Se a op¢do
pelo reconhecimento exclusivo de perdas por imparidade pode nédo ser suficiente nem a mais adequada
para fazer refletir a perda de valor do goodwill e a sua quantia recuperavel, o retomar da politica
contabilistica que prevé a sua amortizacdo sistematica durante a sua vida Gtil, que ndo podera ultrapassar
0s 10 anos, também ndo esta isenta de criticas, pela dificuldade em se definir, com razoavel fiabilidade, o
periodo de vida til. Assim, e ainda que os resultados apresentados sejam convergentes com a teoria,
continuam a ser difusos, porque ndo conclusivos relativamente a melhor politica a adotar.

De referir, porém, que estas conclusdes deverdo ser interpretadas no ambito de algumas limitagdes que
marcaram o desenvolvimento deste trabalho. A principal limitagdo prende-se com a dimens@o da amostra,
condicionada pelo facto de o universo empresarial considerado ndo apresentar o elemento patrimonial goodwill
que, por sua vez, condicionou o volume de dados recolhidos e, por essa via, as op¢des metodoldgicas e de
andlise e tratamento dos dados. Acrescem, ainda, as limitagdes no acesso a informagdo para o universo das
empresas ndo cotadas, relativamente as quais foi apenas possivel obter os relatérios e contas consolidadas.
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Estas limitagdes devem, no entanto, ser interpretadas pelo seu lado positivo, ou seja, encaradas como ponto de
partida para o desenvolvimento de trabalhos futuros. Neste &mbito, sugere-se o desenvolvimento deste mesmo
estudo mas com recurso a uma metodologia mista, qualitativa e quantitativa. Para tanto, sugere-se o
alargamento da amostra, com a inclusdo de um subconjunto de empresas internacionais, cotadas e ndo cotadas,
e a utilizagcdo de um intervalo de tempo maior, com o objetivo de poder chegar a um nimero de observacées
que possibilitem a aplicagdo de testes estatisticos.
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