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RESUMO

O goodwill é provavelmente o activo intangivel mais complexo e problematico da
contabilidade. Deve-se, este facto, a sua grande subjectividade tanto ao nivel do seu
reconhecimento como, principalmente, ao nivel da sua mensuracdo subsequente. A
elaboracéo desta dissertacdo pretende contribuir para uma boa percepc¢do do goodwill
enquanto activo e da sua forma de contabilizacdo, evidenciar a sua problemética e
finalmente demonstrar se, em Portugal, as imparidades do goodwill estdo a ser utilizadas
como método para manipular os resultados. Para o efeito, seleccionamos criteriosamente
um conjunto de empresas portuguesas através da base de dados SABI. Recolhemos a
informacédo contabilistica do goodwill, das suas imparidades e outros itens que Ihes estéao
relacionados para os anos de 2008 e 2009 de modo a criar as diversas variaveis.
Utilizamos o modelo de regresséo logistica, enquadrada nos modelos de probabilidade
condicionada em dados seccionais, para aferirmos o contributo de um conjunto de
variaveis sobre as imparidades do goodwill e avaliar a significancia estatistica dos seus
coeficientes estimados, demonstrando a existéncia da pratica de manipulacdo de

resultados em Portugal.

Palavras-chave: Goodwill; Imparidade de activos; Manipulagdo de resultados; Perdas por imparidade.

ABSTRACT

Goodwill is probably accounting's most complex and problematic intangible asset. This is
due to its high level of subjectivity in terms of recognition as well as, primarly, in terms of
its subsequent measurement. The elaboration of this Thesis aims to contribute to a good
understanding of the goodwill as an asset and its method of accounting, to show its
problematic, and finally to demonstrate if, in Portugal, the impairments of goodwill are
being used as a method to manipulate the results. For this purpose, we carefully selected
a set of Portuguese companies through SABI database. We collected accounting
information of goodwill, of their impairments and other items related to them from the
years 2008 and 2009 in order to create the different variables. We used the logistic
regression model in cross-sectional data to determine the contribution of a set of variables
on the impairment of goodwill and evaluate the statistical significance of their estimated

coefficient, proving the existence of the practice of earnings management in Portugal.

Key words: Goodwill; Assets Impairment; Earnings Management; Impairment losses.
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INTRODUCAO

A existéncia de diversos normativos contabilisticos a nivel internacional, aliado ao
facto das fronteiras serem cada vez menos estanques e as exigéncias de divulgacao dos
mercados de capitais, surtiu um movimento harmonizador por parte dos mais influentes
organismos normalizadores. Assim, tem-se constatado nos ultimos anos, que muitos
paises alteraram as suas praticas contabilisticas adoptando novos normativos no intuito

de acompanhar a normalizagéo contabilistica a nivel mundial.

Esses normativos permitiram reduzir as divergéncias entre os diferentes
regulamentos contabilisticos e contribuiram para aumentar a qualidade da informacéo
financeira, facilitar a sua comparabilidade e, consequentemente, para o incremento da
confianga dos seus utilizadores. No entanto, a adopcdo desses normativos
normalizadores ndo resolveu na totalidade as deficiéncias existentes dos normativos
anteriores, pois continuam a existir alguns activos susceptiveis de oferecer margem para
os gestores desvirtuarem os resultados das empresas. O goodwill' é um desses activos e
€ considerado por muitos autores um dos maiores problemas da contabilidade da
actualidade, devido a relevancia gue esse activo assume no balanco de muitas empresas
e a permeabilidade que incorpora aquando da sua mensuragdo. Actualmente, o goodwill
estd exclusivamente sujeito a testes de imparidades, e é essa forma de tratamento
contabilistico que permite aos administradores um certo poder discricionario no registo de
uma perda por imparidade, podendo dai resultar diversas praticas de manipulacdo de
resultados.

Deste modo, e devido a sua referida problematica, o goodwill € motivo de diversos
estudos, debates, artigos e livros, dos quais emergem evidéncias empiricas da existéncia
de manipulacdo de resultados por meio desse activo que nos motivaram para a

elaboracéo desta dissertagéo.

Em Portugal especificamente, foi a partir de 2008 com a adop¢do das NCRF 12 e
14 que se comecgou a utilizar os testes de imparidades como forma de mensuracéo do
goodwill, em detrimento da amortizagdo sistematica estabelecida pelo POC. Assim,

aliando as evidéncias empiricas recolhidas, & obrigacdo da utilizagdo do mesmo método

! De sublinhar gue a nossa investigagdo se restringe ao goodwill positivo quando reflectido no activo do
balanco consolidado. Ndo é nosso objectivo a analise do goodwill negativo nem do positivo reflectido nos
capitais proprios.



de mensuracdo em Portugal, surgiu o objectivo deste trabalho. Propomo-nos a encontrar
evidéncias empiricas de que também em Portugal sdo efectuadas praticas de
manipulacdo de resultados por parte dos gestores das empresas, através da
discricionariedade que esta subjacente a contabilizacdo de uma perda por imparidade do
goodwill. Para tal, optamos por iniciar o trabalho elaborando um enquadramento geral
sobre o goodwill para se evitar um possivel mau entendimento do resto do trabalho
devido as recentes alteragcbes que este activo sofreu no que respeita a sua
contabilizacdo. Prosseguimos com a explanacdo da problemética do goodwill, em que
nos baseamos muito nas investigacdes de diversos autores. Nesse capitulo identificamos
gual a problematica e desvendamos quais as suas motivacdes e implicacdes. Finalmente,
e para atingir o objectivo desta dissertacao, elaboramos um estudo empirico em que
criamos as hipbteses de investigacdo, seleccionamos a amostra e analisamos 0s
diversos resultados obtidos com a finalidade de dar a conhecer o facto da existéncia ou
ndo de manipulacao de resultados em Portugal através da contabilizacdo de uma perda

por imparidade do goodwiill.



Capitulo | - O goodwill



Antes de nos focarmos no objectivo principal desta dissertacdo, iremos, neste
capitulo, desenvolver uma abordagem geral sobre o goodwill. Essa abordagem ir4 desde
0 aparecimento do goodwill até aos dias de hoje. Iremos recorrer as normas em vigor
para um bom entendimento da actual forma de contabilizacdo do goodwill. No fundo,
pretende-se que haja um perfeito entendimento da base desta investigacdo, de maneira a
eliminar possiveis dividas que possam subsistir, devido as constantes alteracdes a que o
goodwill esteve suijeito.

1.1. Enquadramento histérico

O termo goodwill tera aparecido no século XVI, mais precisamente em 1571, no

testamento de um senhor inglés que escrevia:

“I gyve to John Stephen... my whole interest and good will of my quarrel” (i.e. quarry)®.

Em termos legais, foi em 1810, que o goodwill aparece pela primeira vez, num
processo judicial envolvendo dois litigantes (Cruttwell e Lye) em que Lord Chancellor
Eldon o define da seguinte forma:

“The goodwill which has been the subject of sale is nothing more than the probability
that the old customers will resort to the old place”.

Também, em 1842, noutra sentenca judicial que opunha os England e os Downs,
Lord Langdale define o goodwill como:
“t is the chance or probability that custom will be had at a certain place of business, in

consequence of the way in which tha business has been carried on”.

Esse mesmo Lord Langdale, num caso judicial de 1858 entre Austen e Boys,
refere:

“When a trade is established in a particular place, the goodwill of that trade means

nothing more than the sum of Money any person would be willing to give for the chance

of being able to keep the trade conected with the place where it has been carried on”.

Assim, verifica-se que foi desde o inicio do século XIX que surgem diversas
definicbes de goodwill na medida em que o conceito estava a evoluir e tinha de
acompanhar o desenvolvimento econémico, politico e social do momento. No entanto, e
muito posteriormente aos seus desenvolvimentos em termos legais, é em finais do século
XIX que o goodwill surge com maior preméncia em termos contabilisticos, motivado pelos

efeitos das primeiras concentragbes empresariais. Alids, € nessa época que aparece a

? Citado por Prienreich (1936).



publicacdo do primeiro artigo do goodwill na &rea da contabilidade, elaborado por William

n3

Harris em 1884, intitulado “The law and practice in relation of goodwill™, que se focou

principalmente na mensuragéo do goodwill.

Ja, mais recentemente, nos finais do século XX, e apesar de até entdo a maior
preocupacdo da contabilidade se voltar para a avaliacdo dos activos corpéreos ou
tangiveis (bens fisicos, palpaveis), foi com o grande numero de fusdes e incorpora¢cdes
gue se fizeram sentir nos Estados Unidos e na Europa, que os activos incorporeos ou
intangiveis (do qual o goodwill faz parte) passaram a ter grande relevancia. E neste
momento que 0s activos intangiveis comecam a ser objecto de inUmeros estudos por
parte de diversos investigadores de todo o mundo. Um dos factos que impulsionou tal
situacao, foi quando, em 1988, a empresa Philip Morris incorporou a industria KRAFT
(responsavel pela comercializacdo de marcas conhecidas como a Coéte D’or, Milka,
Toblerone, entre outras) por 12,9 bilides de délares. Na altura, esta operacéo nao fazia
sentido devido ao facto do patrimoénio tangivel da KRAFT estar contabilizado em apenas
1,3 bilido de délares. A diferenca subjacente entre o valor de aquisicdo e o valor
contabilistico, que corresponde a 11,6 bilides de dolares, isto é, cerca de 90% do
negocio, é goodwill.

Em Portugal, no POC, o goodwill aparece com a designacdo de trespasse®,
fazendo parte do grupo das ImobilizagBes Incorpéreas. Sem existir uma definicdo e
explicacdo relativamente ao seu contetdo, nem as regras da sua movimentacao, existiu
um periodo de alguma confusédo até ao surgimento da DC 12 em 1993. Nessa altura,
considerava-se que o goodwill’ e os restantes Imobilizados Incorpéreos tinham vida finita
pelo que foram sempre objecto de amortizacdes sistematicas conforme indica a alinea a)
do ponto 9 da DC 12 que remete para o ponto 3.2.5 da DC 1°. No entanto, a importancia
gue o goodwill incorpora no balanco de diversas empresas, juntando a existéncia de
varios tratamentos contabilisticos e as crescentes fusbes de empresas que estdo

localizadas em diferentes paises, resultou na necessidade da harmonizacdo da

? Citado por Brief (1969).

* Trespasse é a tradugdo para portugués da expressdo anglo-saxdnica goodwill, e também ¢é utilizada em
Portugal a designacdo de diferencas de consolidacdo, pelo que neste trabalho serd utilizada de forma
indiferenciada.

5 . ~ .o ..
Resultante unicamente de concentracdes de actividade empresariais.

¢0 ponto 3.2.5 da DC 1 transcreve: “Se o justo valor dos activos e passivos identificdveis for inferior ao custo
de aquisicdo, a diferenca deve ser reconhecida e amortizada numa base sistemdtica, num periodo que néo
exceda cinco anos, a menos que a vida util mais extensa possa ser justificada nas demonstra¢des
financeiras, ndo excedendo, porém, 20 anos”.



contabilidade em geral, e em particular deste activo. Deste modo, surgiu 0 SNC’ que,
actualmente, obriga o goodwill a estar sujeito a testes de imparidades com periodicidade
minima anual, ou mais frequentes se existirem eventos ou altera¢fes nas circunstancias

gue implicam a sua imparidade, situacao que iremos aprofundar no proximo capitulo.

Como podemos verificar, e apesar do termo goodwill existir desde o século XVI,
este activo esteve em constante mudancga tanto em Portugal como a nivel internacional.
Iremos adiante perceber o porqué de tanta alteragéo relativamente a este activo, pelo que

comecgamos por um enquadramento normativo respeitante a actualidade.

1.2. Engquadramento normativo

E com base no Regulamento 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho
gue se inicia a estratégia de harmonizacao contabilistica comunitaria, com o objectivo de
adoptar e utilizar as NIC® e as NIRF® para garantir um elevado grau de transparéncia e de
comparabilidade das demonstracdes financeiras. Deste modo, pela obrigagdo da
adopcédo da IAS 36 — Impairment of Assets e a IFRS 3 — Business Combinations, desde
2005 que as sociedades com valores cotados nas bolsas da UE tém de usar
exclusivamente os testes de imparidade como tratamento subsequente do goodwill.
Assim, as empresas portuguesas cotadas na Euronext Lisboa®®, desde entdo, também
aplicam wunicamente o0s testes de imparidade ao goodwill, deixando de ser
sistematicamente amortizado como previa o POC. Para as restantes empresas
portuguesas, a obrigatoriedade da utilizacdo dos testes de imparidade concretizou-se em
2008 com a aprovacao por parte da SNC da NCRF 12 — Imparidade de Activos e da
NCRF 14 - Concentracdes de Actividades Empresariais. No entanto, e apesar de
recentes, esses testes de imparidade do goodwill j& propiciaram diversos estudos no que
diz respeito ao impacto que possam ter na qualidade da informacédo financeira. No

proximo capitulo iremos analisar com maior profundidade esta afirmacao.

Outro ponto que mudou, prende-se com o facto de que no POC o goodwill
resultava da diferenga entre o custo de aquisi¢éo e a proporgdo do valor contabilistico ou

do justo valor dos activos identificaveis, enquanto agora, com a NCRF 14 o goodwill

7 Baseado nas normas do IASB.
8 Traducgdo do Inglés IAS.
° Tradugdo do Inglés IFRS.

10
Bolsa de Valores portuguesa.



resulta da diferenca entre o custo de aquisicdo e o justo valor'* dos activos e passivos
identificaveis a data da aquisicéo™.

Com os actuais normativos que regem o goodwill, nomeadamente, a NCRF 12 e a
NCRF 14, a complexidade da contabilizacdo e divulgacdo do goodwill aumentou
substancialmente, quer em termos da sua mensuracdo com o0s testes de imparidades,
quer relativamente a sua natureza e as divulgacdes exigidas como verificaremos mais

adiante.

ApOs esta abordagem que permitiu enquadrar o goodwill em termos normativos,
importa agora aprofundarmos em termos teéricos, de forma a entendermos bem a base

desta tematica.

1.3. Enquadramento tedrico
1.3.1. Concentracéao de actividades empresariais

As concentraces de actividades empresariais™® surgem quando uma entidade, a
adquirente, obtém o controlo de uma ou mais actividades empresariais diferentes, as
adquiridas'®. Todas essas concentracdes devem ser contabilizadas pela aplicacdo do
método de compra. Assim, a adquirente deve reconhecer 0s activos, passivos e passivos
contingentes identificaveis da adquirida pelos seus justos valores a data de aquisicéo,

reconhecendo nessa altura o goodwill.

A adquirente consegue o controlo da adquirida quando adquire mais de metade
dos direitos de voto de outra entidade, dando-lhe o poder de gerir as politicas financeiras

e operacionais a fim de obter beneficios.

11 . , .. . .

O justo valor é definido pela NCRF 14 como sendo “a quantia pela qual um activo pode ser trocado ou um
passivo liquidado, entre partes conhecedoras e dispostas a isso, numa transac¢do em que ndo exista
relacionamento entre elas”.

2Conforme estabelece a alinea b) do ponto 32 da NCRF 14.

Ba definicdo de concentracdo de actividades empresariais surge no ponto 9 da NCRF 14 e refere que “é a
jungdo de entidades ou actividades empresariais separadas numa unica entidade que relata”.

! ponto 4 da NCRF 14.



1.3.2. Activo Intangivel

Conforme estabelece a NCRF 6 — Activos Intangiveis, um Activo € um recurso
controlado por uma entidade como resultado de acontecimentos e do qual se espera que
fluam beneficios futuros para a entidade. Contudo, dentro dos activos existentes, e nessa
mesma norma aparece também a definicdo de Activo Intangivel que € um activo nédo
monetario identificavel sem substancia fisica. Neste aspecto, Rodrigues (2006) refere que
por vezes a maior fonte de valor de uma organizacdo assenta em elementos intangiveis
gue ndo se encontram reflectidos na contabilidade. Como é o caso das marcas proprias,
da carteira de clientes, do know-how, entre outros.

Porém, segundo Cohen (2005), surgem dois tipos de activos intangiveis — os
identificaveis e os nao identificaveis. Por um lado, sdo considerados identificaveis todos
aqueles que estdo associados a uma descricdo objectiva. Por outro lado, os activos ndo
identificaveis indicam que nao é possivel definir com clareza a sua origem, descricéo e

controlo.

Para Hendriksen e Van Breda (1991), o maior exemplo de um activo intangivel
gue carece de substancia, ndo é separavel e cujos beneficios sdo muito incertos, é o

goodwill.

1.3.3. O goodwill

Na NCRF 14, o Trespasse (goodwill) corresponde a beneficios econémicos
futuros resultantes de activos que néo sao capazes de ser individualmente identificados e
separadamente reconhecidos. Desta forma, o goodwill integra-se no grupo dos activos

intangiveis ndo identificaveis.

O goodwill existe quando o custo de aquisicdo numa concentragdo de actividades
empresariais é superior ao justo valor dos activos e dos passivos identificaveis que foram
adquiridos a data da transacg¢édo. N&o € por méa gestéo que o adquirente oferece um valor
acima do que o justo valor da adquirida, pois o adquirente prevé que da aquisicdo, e
provavelmente de sinergias, resultara um potencial de lucros futuros acima do esperado
para a empresa. No fundo, o goodwill adquirido numa concentracdo de actividades

empresariais, corresponde a um pagamento efectuado pela adquirente em antecipagéo

10



de beneficios economicos futuros de activos que ndo sejam capazes de ser

individualmente identificados e separadamente reconhecidos™.

Goodwill = Custo Aquisicéo - Justo valor da adquirida

Este activo ndo surge somente na altura da aquisicdo, ele existia antes da
transaccédo (dai o custo de aquisi¢céo ser superior ao justo valor da adquirida) e continua a
existir depois da mesma. No entanto, s6 surge a oportunidade de mensurar o goodwill
nas demonstracdes financeiras com um elevado grau de objectividade aquando da
efectivacdo da transaccdo. Hendriksen e Van Breda (1991) reforcam esta afirmacéo
explicando que o goodwill poderia, em principio, ser reconhecido a qualquer momento, se
se comparasse o valor de mercado de uma entidade ao valor dos seus activos liquidos a
precos de mercado. Todavia, tal procedimento ndo é realizado devido a dificuldade na
mensuragdo desse activo quando ndo envolvido numa transacgao efectiva, para além de
gue aumentaria o grau de subjectividade, o que nao é nada aconselhavel, pois o goodwill
ja incorpora subjectividade suficiente que faz com que seja um activo problematico,

sujeito a diversos estudos e em constante mudanca.

E também nessa logica que o goodwill gerado internamente ndo deve ser
considerado como activo®® pois, em alguns casos, incorre-se em gastos para gerar
beneficios econémicos futuros, mas que nao resultam na criacdo de um activo intangivel
gue satisfaca os critérios de reconhecimento estabelecidos. Esses gastos costumam ser
descritos como contribuicbes para o goodwill gerado internamente, o qual ndo é
reconhecido como activo porque ndo é um recurso identificavel (ou seja, ndo € separavel
nem advém de direitos contratuais ou outros direitos legais) controlado pela entidade que

pode ser mensurado com seguranca ao custo.

Desde o0 momento da sua aquisicdo que a adquirente deve imputar o goodwill a
UGC' individuais ou agrupadas, que se espera que beneficiem das sinergias da
concentracdo de actividades empresariais, independentemente de outros activos ou

passivos serem atribuidos a essas unidades ou grupos de unidades.

> Conforme ponto 33 da NCRF 14.

'® ponto 48 da NCRF 6.

7 segundo o ponto 4. Da NCRF 12, uma UGC “é o mais pequeno grupo identificavel de activos que seja
gerador de influxos de caixa e que seja em larga medida independente dos influxos de caixa de outros
activos ou grupo de activos”.

11



Porém, o goodwill ndo é sé sinénimo de lucro, também ele se desvaloriza e deixa
de proporcionar beneficios econémicos futuros, pelo que € nessa altura que ocorre a sua

imparidade.

1.3.4. Imparidade de activos

A NCRF 12 define quais os procedimentos que as entidades devem tomar para
assegurar que 0s seus activos sejam escriturados por ndo mais do que a quantia
recuperavel®. No entanto, e embora os principios desta norma sejam muito claros, a
aplicacao pratica tem sido um desafio para as empresas e alguns problemas tém surgido

como veremos no préximo capitulo.

Deste modo, a norma refere que existe imparidade num activo de uma entidade
guando este tem uma quantia escriturada superior a sua quantia recuperavel, ou seja,
guando o valor do activo reconhecido no Balanco é superior aquilo que realmente vale.
Assim, perante este caso de imparidade, a entidade tem de reconhecer uma perda por
imparidade que corresponde ao tal excedente da quantia escriturada de um activo em
relacdo a sua quantia recuperavel. Tomado conhecimento de uma perda por imparidade,

este deve ser imediatamente reconhecido nos resultados.

Supondo que uma empresa tem em balango um activo no valor de 1000€, cujo
seu justo valor menos os custos de vender seja 600€ e o seu valor de uso esteja
estimado em 500€. Neste caso, existe uma perda por imparidade de 400€™ pelo que

devera passar a estar escriturado em balango o valor de 600€ para esse activo.

1.3.4.1. Indicadores de imparidade

A data de cada relato, as empresas sdo obrigadas a verificar se ha indicacdo de
gue um activo possa estar em imparidade e, se existir, deve estimar a sua respectiva
guantia recuperavel. Por conseguinte, a identificagdo dos diversos factores que podem
indicar a imparidade de um activo, torna-se uma etapa crucial neste processo. Eis alguns

factores que dividimos em externos e internos conforme a NCRF 12.

18 . . . . . . .
Conforme indica o ponto 4 da NCRF 12: “é a quantia mais alta de entre o justo valor de um activo ou
unidade geradora de caixa menos os custos de vender e o seu valor de uso.”

19 . . . .
Valor resultante da diferenca entre o valor escriturado no balango e o valor mais alto de entre o justo
valor menos o custo de vender e o valor de uso, ou seja, 1000€ - 600€.
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Externos Internos

¢ Diminui¢éo do valor de mercado de um e Obsolescéncia ou danos fisicos de um
activo. activo.

¢ Alteragdes no ambiente (tecnoldgico, de e Alteraces com um efeito adverso no uso do
mercado, legal ou econémico). activo.

e Relatorios internos de desempenho

e Aumento de taxas. - f
econémico de um activo.

Quadro 1 - Indicadores de Imparidade
Fonte: Elaboragdo propria

Se a entidade ndo conseguir estimar a quantia recuperavel do activo individual,

entdo deve determinar a quantia recuperavel da UGC a qual o activo pertence.

1.3.4.2. Testes de imparidade

Os testes de imparidade sao obrigatorios para haver a certeza de que o activo ndo
se encontra em imparidade. Para o goodwill adquirido numa concentracéo de actividades
empresariais, os testes de imparidade devem ser feitos anualmente ou com mais
frequéncia se os acontecimentos ou alteragbes nas circunstancias indicarem que pode
estar com imparidade®. Esses testes ndo tém de respeitar o ano econémico, podem ser
realizados em qualquer momento durante o periodo, desde que seja efectuado na
mesma altura, a cada ano.

Para as diferentes UGC, os testes de imparidade podem ser efectuados em
momentos diferentes. No entanto, se o goodwill adquirido durante o ano econémico tiver
sido imputado a uma UGC, esta devera ser testada relativamente a sua imparidade até
ao final do exercicio.

Ao contrario de todos os outros activos intangiveis, no goodwill ndo se pode
reverter uma imparidade, ou seja, nao se pode “eliminar” em parte ou no todo uma perda
por imparidade realizada anteriormente.

Estes testes ndo sdo uma ciéncia exacta, pelo que possibilitam o alcance de
varios resultados para um mesmo activo. Mas deverd utilizar-se o resultado que melhor
retrate a realidade, pois esse valor tera de ser explicado na parte das divulgacdes e deve-
se sempre tentar a transparéncia das demonstracdes financeiras. No entanto, esta

obrigatoriedade nem sempre € seguida, porque a mensuragdo € um quanto.

2% De acordo com o ponto 41 da NCRF 12 e o ponto 35 da NCRF 14.
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1.3.5. Divulgacéao

Aquando da aprovacdo do SNC, houve um reforco significativo das exigéncias ao
nivel da divulgacéo da informacdo na intencdo de melhorar indirectamente a eficacia do

reconhecimento e da mensuragao.

Assim, nas divulgacbes respeitantes as concentracdes de actividades
empresariais, a entidade adquirente deve divulgar informacdo que permita aos
utilizadores das demonstragdes financeiras avaliar a natureza e o efeito que tenham
acontecido durante o periodo. No que concerne a divulgacdo do goodwill numa
concentracdo de actividade empresarial, deve haver uma descricdo dos factores que
contribuiram para o reconhecimento do seu custo, e uma descricdo de cada activo
intangivel que néo tenha sido reconhecido separadamente do goodwill.

Relativamente as imparidades, com base na NCRF 12, e especificando para o
goodwill, as entidades devem doravante divulgar o constante do seguinte quadro para
cada perda por imparidade reconhecida durante o periodo para o goodwill, seja ele um

activo individual, integrado em UGC ou em grupos de unidades.

e Os acontecimentos e circunstancias que conduziram ao reconhecimento da perda por
imparidade.

e A quantia de perda por imparidade reconhecida.

e A natureza do activo.

e Se a quantia recuperavel do goodwill (UGC) é o seu justo valor menos os custos de vender

ou o seu valor de uso.

e Se quantia recuperavel for justo valor | e Se quantia recuperavel for o valor de
menos 0s custos de vender, a base uso, a(s) taxa(s) de desconto

usada que o determinou. usada(s) na estimativa corrente e

anterior (se houver).

Quadro 2 - Divulgag¢Oes necessdrias para o goodwill
Fonte: Elaboracdo prdpria

Porém, se qualquer parte do goodwill adquirido numa concentracé@o de actividades
empresariais durante o periodo néo tiver sido imputada a uma UGC a data do relato, a
guantia do goodwill ndo imputado deve ser divulgada em conjunto com as razdes pelas
guais a quantia se mantém ndo imputada. Adiciona o normativo que as entidades devem
divulgar pormenorizadamente o processo subjacente as estimativas usadas, para
mensurar as quantias recuperaveis da UGC contendo goodwill.
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As divulgacdes relativas as imparidades ndo sao apenas para cumprir a NCRF 12.
E, também, uma informag&o essencial tanto para os administradores das entidades como
para os investidores. E fundamental que as divulgacées incluam o méaximo de informacéo
sobre a forma como os valores que aparecem nas demonstragfes financeiras foram
calculados, de modo a ser possivel a formacdo de uma opinido véalida sobre a posicao

financeira de uma entidade.

Contudo, apesar das divulgacdes serem uma exigéncia, elas constituem uma
oportunidade e um perigo (Ernst & Young, 2011), pois apesar da obrigatoriedade,
permitem uma certa margem de manobra que podera reflectir-se perigoso para 0s

investidores e demais utilizadores da informacao financeira.
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Capitulo Il - A problematica do goodwill
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Ao longo dos anos o goodwill tem estado em mudangas constantes devido,
principalmente, a sua grande subjectividade que acaba por dificultar sempre a sua
mensuragcdo com eficacia. Os novos normativos que lhe respeitam, continuam a néo
satisfazer na totalidade, pelo que tém suscitado diversos estudos no intuito de avaliar a
subjectividade que ainda lhe estd subjacente e que sdo permeaveis a comportamentos
oportunistas na elaboracédo da informacao financeira que, consequentemente, leva a sua

perda de qualidade.

Actualmente, e desde a introducdo da NCRF 12 e NCRF 14, existe uma maior
solicitacdo relativamente ao julgamento profissional dos gestores na determinacdo da
guantia e do momento do reconhecimento das perdas por imparidade do goodwill, de
modo a tentar-se obter o valor mais fiavel possivel a incluir nas demonstracdes
financeiras. Esta exigéncia acaba por dar uma certa liberdade aos administradores
devido ao incremento de um maior nivel de subjectividade na avaliacdo deste activo. Por
seu lado, essa subjectividade proporciona alguma permissividade a gestdo para
manipular os seus resultados, o que causa uma distor¢do da imagem nas demonstracdes
financeiras, e tem um impacto negativo na qualidade da informacao financeira que é

fornecida aos seus diversos usuarios.

2.1. A manipulacéo de resultados

Antes de mais, convém esclarecer que quando utilizamos neste trabalho a
expressao “manipulacdo de resultados” ndo estamos a referirmo-nos a uma forma
fraudulenta de alterar os resultados, apesar dessa expressao ter essa conotacao
negativa. Estamos sim, a exprimir que existe alteracdo de resultados possibilitado pela
flexibilidade permitida pelas normas contabilisticas, ndo havendo lugar a fraude ou a

gualquer tipo de ilegalidade.

BN

Na literatura existem muitas definicbes no que diz respeito a manipulacdo de
resultados, mas a que melhor se adequa a este trabalho € a definicdo elaborada por
Healy e Wahlen (1999) que refere que a manipulagdo de resultados ocorre quando os
gestores usam 0s seus julgamentos profissionais nas demonstracdes financeiras e na
estruturacdo das operacgodes, alterando deste modo o relato financeiro, permitindo induzir
em erro alguns investidores sobre o desempenho econémico da empresa ou para
influenciar os valores contratuais que dependem da informacdo contabilistica. Esta
definicdo identifica o gestor como sendo a pessoa responsavel pela possivel existéncia

de manipulacdo de resultados através da existéncia de alguma liberdade na elaboracao
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do relato financeiro, conseguindo com isso atingir alguns tipos de ganhos reflectindo-se
na perda da qualidade da informac&o financeira.

Na literatura, e relativamente a essa perda de qualidade, existem diferentes tipos
de manipulacdo de resultados. Desses, destacamos os dois mais referidos e que
consideramos ser 0os mais importantes para este trabalho que sdo o Big Bath*' e o
Income Smoothing®.

O Big Bath é um tipo de manipulacdo que sacrifica os resultados actuais com o
objectivo de assegurar beneficios futuros. Normalmente, o Big Bath é utilizado por
empresas que muito dificilmente conseguirdo alcancar os resultados que se propuseram
atingir para o presente ano. Assim, e jA que é pouco provavel os objectivos a nivel
contabilisticos serem alcancados, os gestores tentam criar perdas adicionais de modo a
diminuir ainda mais os resultados para esse mesmo ano, facto que néo ira ter grande
significancia pois os resultados ja vdo ser baixos. Para tal, os gestores usam a
subjectividade e discricionariedade existente na contabilizacdo de alguns activos (dos
guais o goodwill faz parte) na perspectiva de conseguir melhores resultados nos préximos
anos. Neste contexto, Zucca e Campbell (1992) dizem que os gestores utilizam o Big
Bath para mostrar aos investidores que a empresa esta a passar por uma fase mais
complicada em termos de resultados, mas que no futuro proximo esta fase ir4 ser

ultrapassada.

O Income Smoothing € considerada a manipulacéo através de um alisamento de
resultados com o intuito de aniquilar a volatilidade dos resultados mantendo-os
constantes, ou em ligeiro crescimento ao longo dos anos de forma a mostrar aos
investidores que estdo perante uma empresa aparentemente soélida. Este tipo de
manipulacao de resultados é efectuado manipulando os resultados, ora aumentando-os,
ora diminuindo-os, de modo que os valores se mantenham equilibrados. Se o resultado
da entidade estd a ser superior ao previsto, a empresa irA adoptar medidas de
manipulacdo para reduzi-los. Se, por outro lado, o resultado estad a ser inferior ao
previsto, a empresa ira manipular os resultados de modo a aumenta-los. Aqui também os
autores Zucca e Campbell (1992) mencionam Income Smoothing como um tipo de
padrdo de resultados que os administradores pretendem manter em crescimento a um
ritmo constante e previsivel. A subjectividade é tanta que os gestores podem registar

ganhos ou perdas no periodo, de modo a ajuda-los a atingir os seus objectivos de

! Termo apelidado por Healy (1985).

2 Termo apelidado por Beidleman (1973).
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crescimento constante e sustentado. Referem ainda que este tipo de manipulacdo de
resultados € aliciante para quem gere, pois ficam na esperanca que 0s investidores
equiparem os resultados e reparem que estdo perante uma empresa solida, com pouco
risco, devido a sua baixa flutuacdo de resultados o que, consequentemente, aumenta o

preco das accoes.

Embora essas manipulacbes de resultados n&o criem valor real, acabam por
afectar as decisdes dos investidores e demais utilizadores da informacéo financeira.
Sendo que essa possibilidade de manipulacdo de resultados surgiu com a alteracédo da

forma de mensuracéo de diversos activos e, particularmente, do goodwill.

2.2. A mensuracdo subsequente do goodwill e a manipulacdo de

resultados

Como ja foi referido, os testes de imparidade vieram substituir as amortizacdes
anuais que eram usadas anteriormente para mensurar o goodwill. A dificuldade da
aplicacao desses testes de imparidade, € que na pratica implicam a determinacdo de um
grande numero de factores para se poder calcular o valor da imparidade, inclusive a
guantia recuperavel, o valor de uso e o justo valor. S80 necessarias boas projeccoes e
pressupostos razodveis e suportaveis para estimar os fluxos de caixa futuros e a taxa de
desconto. Essas projeccOes e pressupostos acabam por ser a base dos testes de
imparidade, pois é com base na qualidade destes que resultard& uma boa ou ma
mensuracao subsequente do goodwill. E é dai que os gestores devem considerar todas

as evidéncias que dispdem para uma boa estimativa dos fluxos de caixa.

Porém, os elementos utilizados nos testes de imparidade dependem directamente
de uma série de julgamentos feitos pelos administradores, uma vez que sao estes 0s
responséaveis pela elaboragdo do célculo da imparidade. Estas apreciagdes por parte dos
gestores, solicitadas pelos normativos, ddo origem a um nivel bastante alto de
subjectividade nos testes de imparidade abrindo portas a manipulagdo de resultados,
pelo que podemos afirmar que manipulacdo de resultados e mensuragao subsequente do
goodwill encontram-se em estreita ligacao.

Neste contexto, e comparando com a parte tedrica deste trabalho (capitulo 1),
podemos identificar dois tipos de relato relativos a imparidade do goodwill. O primeiro tipo
corresponde ao que as normas realmente pretendem, ou seja, registar uma imparidade

guando existem indicadores que reflectem a queda do valor do goodwill (ver quadro 1).
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J&, o segundo tipo, corresponde & margem de flexibilidade dada pela subjectividade das
normas que € aproveitada pelos administradores para manipular os resultados, isto é,
nao reconhecendo imparidades quando deveriam fazé-lo ou, reconhecendo quando lhes
for mais vantajoso, aliando a uma certa maleabilidade permitida na mensuracdo do
goodwill. Estes dois tipos de relato podem ser esquematizados da seguinte forma:

no que as Normas pretendem

Relato de Imparidade do goodwill com base

no que as Normas permitem

Quadro 3 - Tipos de relato de Imparidades do goodwill
Fonte: Elaboragdo propria

2.3. Revisao da literatura relativamente a manipulacdo de resultados pelo

goodwill

Lopes (2008) num estudo sobre a problemética dos intangiveis na andlise ao
sector da aviacdo civil em Portugal, refere que o goodwill é talvez uma das tematicas

mais complexas e exploradas no ambito dos intangiveis.

Neste contexto, surgem diversos estudos a nivel nacional e internacional na busca
constante de evidéncias empiricas que comprovam a pratica de manipulacdo de
resultados. Grande parte desses estudos, e tal como acontece em muitas outras
tematicas de pesquisa empirica em contabilidade, s&do realizados por autores
americanos, por terem acesso a um extenso nimero de empresas e outro tipo de quadro
legal, mas também por costumarem ser os “cobaias” dos normativos contabilisticos pois,

sdo eles os principais criadores.

Assim, e para comecar, Jordan e Clark (2004) observaram que com a
implementacéo dos testes de imparidade para o goodwill, os gestores possuem uma
grande oportunidade para testar a teoria de Big Bath. Analisaram os relatos financeiros
de 2001 e 2002 de um grande namero de empresas americanas e descobriram que as
empresas que em 2002 registaram perdas por imparidade tiveram resultados menores do
gue aquelas que néo o fizeram, apesar das mesmas empresas em 2001 terem
apresentado resultados semelhantes devido ao facto de ainda ndo poderem utilizar os
testes de imparidade. Neste sentido, conseguiram evidéncias convincentes de que a
teoria do Big Bath existe mesmo e que é um método utilizado pelos gestores para

manipular resultados.
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Também, Jordan et al. (2007) conseguiram evidéncias empiricas de que 0s
administradores das maiores empresas americanas registaram grandes perdas por
imparidades no ano de 2002 de modo a tentar assegurar bons resultados nos proximos
periodos, pois através da assuncao de grandes perdas por imparidade num determinado
ano, dificilmente voltard a ter que registar no ano seguinte dando, portanto, boas
perspectivas futuras. Assim, na analise das perdas por imparidade do goodwill dessas
empresas, constataram a existéncia da manipulacao de resultados pelo método do Big
Bath.

No entanto, relatar perdas por imparidade pode ndo ser sempre benéfico para o
futuro. Segundo um estudo de Godfrey e Koh (2009), as perdas por imparidade tem um
efeito negativo sobre as oportunidades de investimento em empresas. Referem, também,
gue as empresas que estdo a ter bons resultados financeiros evitam registar grandes

perdas por imparidade.

Noutro estudo, Zucca e Campbell (1992) analisaram a relacdo entre as
manipulacdes de resultados e 0 momento em que as perdas por imparidade séo
divulgadas. Concluiram que na maior parte das vezes sao relatadas no ultimo trimestre,
altura coincidente com o de encerramento de contas. Os resultados que obtiveram foram
gue aproximadamente 58% das perdas por imparidade foram registadas quando os
resultados eram inferiores ao esperado (Big Bath), e que aproximadamente 28% foram
contabilizadas com o objectivo de alisar os resultados (Income Smoothing). Referem,
ainda, que a imparidade dos activos foi desde sempre usada para a manipulacao dos
resultados, incluindo as perdas por imparidade do goodwill.

Porém, Riedl (2004) mostra que houve uma maior ligacdo entre as imparidades e
0 Big Bath desde que foi introduzida a SFAS 121 — Accounting for the impairment of long-
lived assets® nos EUA devido ao facto de ser uma norma que introduziu um maior grau
de subjectividade na mensuracdo das imparidades (conforme acontece com a nossa
NCRF 12). Menciona, ainda, que este apelo a uma maior discricionariedade por parte
desse normativo proporcionou aos gestores uma forma mais facilitada para justificar as
suas opcdes em relacdo ao normativo anterior, incentivando a manipulagdo de

resultados.

Também, Carvalho et al. (2010) defendem que a identificagdo das circunstancias

da potencial perda por imparidade do goodwill e a sua mensuracdo podem ser téo

2 Normativo esteve em vigor nos EUA de 1996 a 2001 e regulava a contabilizacdo das imparidades dos
activos de longa duracdo.
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subjectivas, que aquela quantia pode ndo ser independentemente verificivel, sendo

permissivel a manipulagao de resultados.

Para Van de Poel et al. (2009), os pontos comuns das pesquisas relativas as
imparidades, sdo os de investigar se as razdes que levam as empresas a relatar as
imparidades respeitam 0s normativos, € 0s de saber quais as vantagens que O0sS
administradores dessas empresas alcangcam com a manipulacdo de resultados. Os
autores referem que a resposta esta, por um lado, na discricionariedade subjacente nas
normas relativas as imparidades de activos, em que o0s administradores criam
imparidades e alteram os resultados conforme os seus proprios interesses. E, por outro
lado, os administradores podem utilizar sistemas de manipulacdo de resultados no relato
das imparidades, utilizando o Income Smoothing quando os resultados estdo
particularmente altos ou, como alternativa, usam o Big Bath para aumentar o valor das
imparidades quando os resultados s&o baixos no intuito de maximizar os lucros em

exercicios futuros.

Como podemos verificar, a imparidade dos activos, e neste caso particular, do
goodwill, é desde ha muitos anos uma area privilegiada para a manipulacdo de
resultados, sendo que esta tematica tem sido alvo de grande interesse por parte das
empresas, dos académicos e dos legisladores. Existem varias razbes para tal
acontecimento, das quais destacamos trés:

e Existem evidéncias empiricas que indicam que no tratamento das imparidades
pode ser possivel alcancar um grande impacto nos resultados contabilisticos.

e A maioria das normas de contabilidade permite as empresas uma grande
flexibilidade na contabilizacdo da imparidade de alguns tipos de activos (por
exemplo: o goodwill).

¢ O facto das continuas alteracdes dos normativos respeitantes a esta tematica, tem
estimulado o seu interesse (por exemplo as alteragbes dos normativos no que
respeita as imparidades de activos e as Concentragbes de Actividades

Empresariais).

Para além das razdes que levam a exploracdo desta tematica, as evidéncias
empiricas acima mencionadas reflectem bem que a mensuragdo subsequente do
goodwill pode ter um impacto significativo, quer nos resultados do periodo, quer no valor
contabilistico do goodwill (e de outros activos). E, esse impacto € o resultado de um
elevado grau de subjectividade na determinacdo do montante e do momento de

reconhecimento das perdas por imparidade do goodwill, 0 que resulta na obtencdo de
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efeitos negativos no que respeita & qualidade da informacao financeira, repercutindo-se

no mercado.

2.4. Aimplicacdo da problematica do goodwill no mercado

O actual tratamento contabilistico relativo ao goodwill e a polémica que lhe esta
associada devido a ja alegada discricionariedade na mensuracao da sua imparidade, tem
estimulado a pesquisa sobre as perdas por imparidade do goodwill e 0 seu impacto na

gualidade da informacao financeira que é produzida para o mercado.

O objectivo principal da adop¢édo da NCRF 14 foi o0 de aumentar a transparéncia,
comparabilidade e conteddo da informacao a relatar para, subsequentemente, conseguir
o incremento da confianca dos utilizadores da informacgéo financeira. Essa norma quer
atingir tal objectivo através do aumento da complexidade da contabilizacdo e divulgacao
do goodwill, quer em termos das técnicas exigidas na mensuracdo subsequente, quer no
gue respeita a natureza e nivel de divulgacfes exigidas. No entanto, essa tentativa de
alcancar uma maior transparéncia e melhor comparabilidade ndo estd a ser muito bem
sucedida. Um estudo de Carvalho et al. (2010) demonstra bem o facto referido
anteriormente, em que na analise a um determinado grupo de empresas portuguesas
cotadas na Euronext Lisboa, verificaram que os requisitos de divulgacdo do goodwill,
respectivas perdas por imparidade, assim como os factores do seu reconhecimento, ndo
eram rigorosamente cumpridos. Estes autores repararam também na existéncia de
diversas formas de divulgacdo por parte dessas empresas, afectando a desejada
transparéncia e comparabilidade que se pretende alcancar em relacdo a informacédo
contabilistica. Alias, Van de Poel et al. (2009) refere mesmo que este tratamento
contabilistico tem afectado negativamente a qualidade dos resultados de muitas
empresas a nivel mundial, influenciando, obviamente, as decisdes dos investidores dos

mercados de capitais.

Godfrey e Koh (2009) chegaram a conclusao que este tratamento contabilistico
contribui para que o0s gestores tenham maior flexibilidade no reconhecimento e
mensuragdo das imparidades do goodwill, de modo a cativar os investidores, para que

estes vejam a empresa como uma oportunidade de investimento.

Por seu lado, Hayn e Hughes (2006) na sua investigacdo, concluiram que a
informacéo financeira que é divulgada pelas empresas néo é suficiente para um utilizador
externo poder prever adequadamente futuras perdas por imparidade do goodwill caso ela

seja adquirida, devido a reduzida qualidade da informacdo financeira difundida,
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principalmente da informacéo relativa ao goodwill afectado nas UGC. Deste modo,
constataram que para uma aquisicdo mais segura por parte dos investidores, estes
necessitam de uma melhor e mais detalhada informacdo acerca do desempenho da
empresa. Esta constatacdo entra em contradicdo com o que alguns gestores pretendem,
pois se derem mais e melhor informagéo terdo como consequéncia uma menor margem
de manobra para manipular os resultados, mas em contrapartida poderdo ter uma boa

proposta de investimento na sua empresa.

Assim, existem duas posicdes, por um lado, os elaboradores das normas que
consideram que este tratamento contabilistico € o mais adequado para melhorar a
qualidade da informacéo financeira, e por outro lado, as evidéncias empiricas fornecidas
pelos investigadores que, contrariamente, mostram uma perda na qualidade da
informacédo financeira. Neste contexto, os utilizadores da informacédo financeira podem
ficar eventualmente desconfiados relativamente a veracidade do conteddo das
demonstracfes financeiras. Dai, 0 mercado reagir mal a estas regras subjacentes ao
tratamento contabilistico relativo a imparidade dos activos e em particular do goodwill,
pois a ja referida permeabilidade a manipulacdo de resultados faz com que haja uma
certa retracgdo por parte dos utilizadores da informacéo aquando da andlise do relato
financeiro de uma empresa. Importa agora saber quais as motivacbes que levam os

gestores a manipular os resultados.

2.5. As motivacdes da manipulacao de resultados

Neste ponto, e relativamente a um estudo sobre a manipulacéo de resultados e o
seu impacto nas normas, Healy e Wahlen (1999) estabeleceram trés grandes motivacdes

a manipulacéo de resultados.

- MotivagOes relativas as expectativas e avaliacGes dos mercados de Capitais.
- Motivagdes contratuais.

- Motivagoes legais.

Quadro 4 - As trés grandes motivacdes a manipulac¢ido de resultados
Fonte: Elaboracdo propria

Nas motivacdes relativas as expectativas e avaliagbes dos mercados de captais,
0s gestores tentam divulgar os resultados que os investidores e analistas estavam a
prever de forma a ndo contrariar com as suas expectativas. Normalmente, este tipo de

motivagdo obriga ao aumento dos resultados. Porém, existe o anteriormente referido Big
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Bath que ocorre numa altura em que os resultados ja estejam baixos e em que 0s
gestores jA ndo o conseguem colocar ao nivel das expectativas dos investidores.
Fazendo reduzir ainda mais os resultados, passando a ideia de que os maus resultados
resultam de imposi¢des contabilisticas e nao do mau desempenho da empresa.

As motivacdes contratuais, s80 as que incentivam 0s gestores a conseguir
determinado resultado a fim de respeitar um contrato, porque caso este ndo seja
cumprido, a empresa incorrera em penalidades. Engloba-se aqui o que respeita ao
financiamento, pois o gestor ird esconder algum tipo de dificuldades da empresa para nao
ser penalizada relativamente ao acesso ao financiamento e, possivelmente, conseguir
melhores taxas de juro. Conforme refere Oliveira (2008), no que concerne ao recurso a
banca por parte das empresas, existem dois incentivos para a manipulacdo de
resultados. Por um lado, o de minimizar o pagamento de impostos sobre o rendimento, e
por outro, o de demonstrar a sua credibilidade e solvabilidade de modo a obter o

financiamento bancario e, se possivel, em condi¢cbes favoraveis de custo.

Por fim, as motivacdes legais sdo do género das motivacées anteriores, s6 que
em vez das motivacbes estarem em torno de contratos, estdo em volta do cumprimento
das normas legais em vigor, sob pena de ter despesas relativas ao incumprimento legal.
Aqui podemos também adicionar o facto de que os gestores pretendem pagar 0 minimo
de imposto possivel, e para isso tendem a diminuir ao maximo os resultados do periodo.
Porém, esta situacao vai em sentido contrario das motivacdes relativas aos mercados de
capitais e das motivacbes contratuais, pelo que essa diminuicdo de resultado para reduzir

0 pagamento do imposto tem de ser bem ponderada por parte dos gestores.

Em suma, podemos concluir que as motivacdes resultam de incentivos
econdmicos e legais do ambiente onde a empresa se encontra. E que o reconhecimento
das perdas por imparidade do goodwill € mais influenciada por motivacdes a gestdo do
gue pelo respeito as normas relativas ao seu tratamento. Fazendo com que a preparagao
e a divulgacdo da informacéo financeira seja mais trabalhada no sentido de alcangar as
motivagdes dos orgaos de gestdo, do que elaborada para satisfazer as necessidades dos
utentes da informagdo conforme seria desejavel para bem da transparéncia e

comparabilidade, enfim, para bem da contabilidade.

Por conseguinte, na andlise as demonstragdes financeiras das empresas que
fazem parte da nossa amostra e no estudo empirico deste trabalho, iremos ter sempre
presente 0s potenciais incentivos que podem estar por detrds das movimentacdes
financeiras das empresas, de forma a percebermos e interpretarmos bem os resultados

obtidos.
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Capitulo lll - O estudo empirico
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Apds uma abordagem tedrica no Capitulo 1 e uma analise sobre a problemética
do goodwill no Capitulo 2 em que foram citados varios autores que mostraram diversas
evidéncias empiricas relativas a este assunto, pretende-se neste capitulo efectuar um
estudo no sentido de obter evidéncias empiricas de que existe no contexto empresarial
portugués a pratica dessa mesma forma de manipulagéo de resultados através do actual
modo de mensuracdo subsequente do goodwill. Para tal, e como as demais
investigacdes realizadas, procuramos que este estudo esteja assente em informacao
sélida que possa comprovar ou suportar o quadro teérico que lhe esta subjacente, e dai

criarmos uma ligacao logica entre a parte tedrica e a parte empirica.

3.1. Hipoteses de investigacao

Com base na investigacdo de Van de Poel et al. (2009) e das evidéncias
empiricas referidas no capitulo anterior, no que respeita a relacao entre a manipulacao de
resultados e a imparidade do goodwill, é possivel desenvolver dois tipos de hip6teses de

investigacao.

Podemos ligar a primeira hipdtese a existéncia do Big Bath, em que na
observacdo dos resultados, estando estes “inesperadamente” baixos e dai a empresa
estar com um desempenho global abaixo do desejavel, a administracdo opta pelo
reconhecimento de uma perda por imparidade uma vez que o desempenho ja é baixo,
aproveitando o fraco resultado que a empresa tem nesse ano. Deste modo, no tal
reconhecimento de uma perda por imparidade num ano em que o0s resultados da
empresa esta abaixo do nivel desejado, a administracdo conseguird indirectamente
aumentar ou melhorar os resultados para um patamar desejavel nos proximos anos,
sendo esse 0 seu objectivo. Pois, logicamente, quanto mais forcamos num determinado
ano a descida do resultado, no ano seguinte é muito provavel que ele seja melhor. Assim,

com base na teoria do Big Bath, é desenvolvida a seguinte hipétese:

H1: As empresas estdo mais propensas a registar uma imparidade quando os

seus resultados estao “inesperadamente” baixos, ceteris paribus.
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A palavra “inesperadamente” é a expressdo utilizada pela literatura, e dela deve se entender que os
administradores ndo estavam a espera de que os resultados tivessem os valores que estdo a apresentar no
momento.
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Ao contrario da H1, a segunda hipotese é baseada na existéncia da teoria do
Income Smoothing, na medida em que os administradores reconhecem perdas por
imparidade nas circunstdncias em que a empresa esta a ter resultados
“inesperadamente” altos e que desses resultados ndo se esperam mais beneficios.
Assim, o reconhecimento de uma perda por imparidade ird suavizar os resultados para o
corrente ano e podera ser uma oportunidade para dispersar os resultados para outros
anos mantendo-0s sempre em niveis aceitaveis. Deste raciocinio e com base na teoria do
Income Smoothing, é formulada a seguinte hipétese:

H2: As empresas estdo mais propensas a registar uma imparidade quando os

seus resultados estao “inesperadamente” altos, ceteris paribus.

3.2. Amostra

De modo a levar a cabo esta investigacdo, utilizamos uma amostra de um
conjunto de empresas portuguesas criteriosamente seleccionadas de entre um universo
de 386.384 empresas (inclui PME e grandes empresas) obtidas através da base de
dados SABI?® para os anos de 2008 e 2009. Desta forma, a andlise coincide com os
primeiros dois anos desde a implementacdo das NCRF 12 e 14 para as empresas
nacionais e dai podermos tirar algumas conclusdes que nos possam ajudar a atingir o
objectivo ao qual nos propusemos para a elaboracdo deste trabalho. No entanto, o
estudo s6 é efectivamente elaborado para o ano de 2009. Os resultados recolhidos
referentes a 2008 foram utilizados para podermos criar as variaveis (pois elas foram
elaboradas com base nas variacdes entre os dois anos) e para, posteriormente, introduzi-
las nos modelos empiricos no intuito de verificar se estdo realmente relacionadas com a

pratica de manipulacdo de resultados.

Como expresso no capitulo 1, as empresas cotadas em bolsa foram obrigadas a
respeitar a IAS 36 e a IFRS 3 desde 2005, utilizando as perdas por imparidade em vez
das amortizagBes sistematicas para a mensuragédo subsequente do goodwill. No entanto,
s6 a partir de 2008, é que tanto as empresas cotadas em bolsa como as demais
empresas portuguesas passaram a considerar os normativos nacionais NCRF 12 e
NCRF 14 que foram criados com base nos normativos internacionais anteriormente
referidos. Dai o facto da nossa investigagcdo s6 se basear no ano 2009 pois, por um lado,

anteriormente a 2008 todas as empresas amortizavam o goodwill (excepto as cotadas em

?> Base de Dados de andlise financeira de empresas portuguesas e espanholas, comercializada pela Coface-
Mope e disponivel na Faculdade de Economia da Universidade do Porto (FEP).
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bolsa) e, por outro lado, a base de dados SABI (a data) s6 tem informacao disponivel até
2009. O ano de 2008 também néo foi incluido pelo facto de ser o ano de adaptacdo a
nova realidade contabilistica para além dos seus resultados iniciais serem baseados nos

normativos anteriores, podendo gerar resultados inconsistentes.

A base de dados SABI foi fundamental na obtencdo da amostra e nos muitos
elementos financeiros das empresas, mas ndo contempla os valores das perdas por
imparidade do goodwill. Este facto limitou mais este estudo e obrigou-nos a ter que
recolher as demonstracdes financeiras e anexos das sociedades de forma a descobrir
qgual o valor da imparidade do goodwill. Como é sabido, o valor da imparidade desse
activo ndo é representado no balanco, essa informacdo encontra-se em anexo na
respectiva Nota ao goodwill. Da mesma forma acontece quando o goodwill ndo aparece

no balanco, pelo seu valor estar agrupado aos Activos Intangiveis.

Assim, da relacdo de empresas expostas pela base de dados, sé procuramos as
demonstragfes financeiras das sociedades que tinham valores de goodwill diferentes
entre 0 ano de 2008 e 2009, sinal de que tinha havido alguma alteracdo nesse activo.
Dessa procura, descobrimos que o valor do goodwill pode alterar por diversas razbes, e
tanto pode aumentar como diminuir. Das empresas que analisdmos, as raz6es apontadas
para o aumento do goodwill prenderam-se geralmente pela aquisicéo de outra entidade e,
nalguns casos, devido a diferencas cambiais. A alienacdo da organizacdo, a sua
dissolucdo ou as perdas por imparidade foram os principais aspectos indicados para
diminuicdo do montante do goodwill. Mas, como € 6bvio, focamo-nos principalmente em
descobrir as perdas por imparidade do goodwill por ser essa a base do nosso estudo. No
entanto, e no intuito de elucidar, foi um processo moroso devido a dificuldade da

obtencdo da informacéao financeira das empresas.

Deste modo, e como na maioria dos estudos cientificos, o escasso tempo
disponivel e limitagcdes de recursos ditou que tivéssemos de limitar as observacdes para
atingir a amostra final o que, consequentemente, pode afectar os resultados obtidos. No
entanto, arranjAmos uma forma de diminuir a amostra que permita minimizar a
repercussao desse facto nos resultados. Como é de conhecimento comum, Portugal é
composto maioritariamente por PME, constituindo as grandes empresas um numero
quase residual. Neste sentido, e apesar de ndo o respeitar na totalidade®, filtrimos

daquele universo total de empresas, as que tem mais de 250 trabalhadores,
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Pois, porque para ser considerada grande empresa é necessario ter mais de 250 funcionarios e ter, ou um
volume de negdcio superior a 50 Milhdes de Euros ou um total de balango superior a 43 MilhGes de Euros.
Neste estudo so filtramos pelo nimero de trabalhadores (250) para a amostra ndo ser infima.
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principalmente porque os seus relatorios e contas sdo de mais facil acesso (através da
internet) e por serem mais susceptiveis de ter goodwill, pelo facto de quanto maior for a
empresa, maior é o seu capital para investimento e dai, maior é a probabilidade de existir
goodwill. Deste modo, colocAmos de fora desta investigacdo 385.314 empresas, sendo
na sua grande maioria PME. Das sociedades que filtramos, retirAmos, obviamente, as
empresas que nao apresentam valores do goodwill nas suas demonstracdes financeiras.
N&o consideramos também as sociedades que tém dados em falta sendo a informacao
prestada insuficiente para esta investigagdo, como por exemplo a existéncia de uma
diferenca entre o goodwill de 2008 e 2009 sem existir explicacdo da sua origem. Este
facto pode ser justificado por estarmos a analisar os primeiros anos da aplicacdo das
NCRF e, portanto, os anos de adaptacdo das empresas as novas normas. Por fim,
afastamos as sociedades cujos relatérios e contas ndo estdo divulgados na internet e
nem foram disponibilizados. Deste modo, e apds a andlise de 150 relatérios e contas
obtidos directamente através do site da CMVM, dos sites das respectivas empresas, ou
através da solicitacdo do mesmo directamente a empresa, a amostra final fica constituida
por quarenta e sete empresas cuja determinacdo se encontra no quadro 5, sendo, a
nosso ver e dentro das nossas possibilidades, estas as empresas que retnem todas as

condicbes necessarias para o bom desenvolvimento desta investigagao.

No entanto, é de sublinhar que esta amostra final acaba por ndo ser uma amostra
representativa da populacéo, pois como foi dito anteriormente, ndo nos foi possivel reunir
todas as informacgfes financeiras necessarias de todas as empresas portuguesas
passiveis de pertencer a este estudo. Assim, a nossa investigacdo basear-se-a
unicamente nesta amostra, sendo que as extrapolacdes efectuadas estéo limitadas aos

dados existentes e devem ser olhadas com reserva quando direccionadas ao panorama

nacional.
Empresas existentes na base de dados SABl em 17/11/2011 386.384
Empresas excluidas da amostra:
- Empresas com menos de 250 Trabalhadores -385.314
- Ndo apresentacao de goodwill -929
- Informacdo com dados em falta -28
- Ndo obtencdo dos Relatdrios e Contas - 66
Total de Empresas da amostra 47

Quadro 5 - Determinagao da amostra
Fonte: Elaboragdo propria

Da analise deste quadro verifica-se que em Portugal o goodwill ndo é muito

“utilizado”, isto €, ndo existem muitas concentracdes de actividades empresariais. S6
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cerca de 15% das grandes empresas portuguesas constantes da base de dados
apresentaram goodwill nas suas demonstracdes financeiras nos anos de 2008 e 2009.
Para além disso, e como dado adicional aquele quadro, dessas quarenta e sete
empresas, 25% nao registaram perdas por imparidade entre 2008 e 2009.

De modo a dar a conhecer mais profundamente a amostra final, o quadro 6
representa os grupos repartidos por sec¢des atendendo a sua CAE - revisdo 3 aprovada
pelo Dec. Lei 381/2007 de 14 de Novembro.

Sec¢ao da CAE — Rev. 3 N2 de % % média Goodwill
Empresas no Activo

A - Agricultura, produgdo animal, caga, floresta e 2 4 7
B - Industrias extractivas 1 2 4
C - Industrias transformadoras 11 23 8
F — Construgao 5 11 3
G - Comércio por grosso e a retalho 2 4 2
H - Transportes e armazenagem 3 6 7
| - Alojamento, restauragao e similares 5 11 10
J - Actividades de informacdo e de comunicagdo 3 6 18
K - Actividades financeiras e de seguros 7 15 13
M - Actividades de consultoria, cientificas, 5 11 8
N - Actividades administrativas e dos servigos de 2 4 3
Q - Actividades de salide humana e apoio social 1 2 2

Total 47 100 9

Quadro 6 - Repartigdao da amostra por sec¢ao da CAE - Rev. 3
Fonte: Elaboracdo prdpria

No gue concerne ao quadro 6, € de realcar que da amostra final, cerca de 9%
(média aritmética) do total do activo liquido pertence ao goodwill. Para essa média
contribuem muito as empresas que operam na area das actividades de informacao e de
comunicacao, e as actividades financeiras e de seguros, com o goodwill a representar
mais de 10% do total do activo liquido. Por outro lado, as areas de comércio por grosso e
a retalho, e de actividades de salude humana e apoio social tém, nas suas
demonstragfes financeiras, uma percentagem de goodwill de cerca de 2% do total do

activo liquido.

3.3. Modelo Empirico

Nesta investigagdo, utilizamos o modelo de regresséo logistica, enquadrada nos
modelos de probabilidade condicionada em dados seccionais, por ser o modelo mais
utilizado pelos diversos autores que efectuaram investigagdes relativas a esta tematica,

para se comprovar que 0s gestores portugueses utilizam métodos de manipulagdo de
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resultados que originam a assuncao de perdas por imparidade do goodwill. A regressao
logistica mostra-se apropriada para modelar ocorréncias em termos probabilisticos e de
classificacdo de uma das duas realizacbes (0 e 1) e permite avaliar a significancia
estatistica das variaveis explicativas (independentes) introduzidas no modelo.

Como tal, neste modelo a variavel dependente € dicotomica ou binéria, codificada
com o valor 1 ou o valor 0. Usualmente e como se vera, o valor 1 é atribuido a presenca
de um certo atributo numa dada observacdo, enquanto o valor 0 é atribuido a sua
auséncia. Noutra perspectiva, podem ver-se o0s dois valores possiveis como
correspondendo a verificacdo, ou ndo, de um certo acontecimento numa determinada
observacdo. Por outro lado, as variaveis independentes podem ser quantitativas ou
qualitativas. Nesta perspectiva, este modelo permite a inclusdo de varias variaveis

gualitativas e quantitativas em conjunto.

Assim, neste estudo definimos as variaveis qualitativas binarias como sendo as
imparidades (variavel dependente), o Big Bath e o Income Smoothing (ambas variaveis
independentes) e, por outro lado, definimos as variaveis quantitativas como sendo as
variaveis de controlo e as variaveis de factores econémicos. E com base na investigacéo
de Van de Poel et al. (2009) que criamos as variaveis, tanto a dependente como as
independentes. Apoiamo-nos naquele estudo como base para alcancar resultados que
nos permitam comprovar que, também em Portugal, possam existir grandes

possibilidades de existir manipulacdes de resultados.

3.3.1. As Variaveis
3.3.1.1. Variavel dependente

A variadvel dependente para este modelo é a variavel da imparidade (IMP;), que
assume o valor 1 (um) se a empresa i reconheceu uma imparidade no ano de 2009, e o
valor O (zero) caso contrario. Assim, podemos analisar o efeito dos factores de deciséo
do registo de imparidades do goodwill por parte dos gestores.

3.3.1.2. Variaveis independentes

3.3.1.2.1. Variaveis Teste
As variaveis teste, sao variaveis separadas de modo a testar as hipéteses acima

referidas. Para testar a hip6tese 1, que respeita a teoria do Big Bath, iremos incluir a
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varidvel BATH; que assume o valor 1 (um) se a diferenca dos Resultados antes de
Imposto de 2009 para 2008 dividido pelo total do activo liquido estiver abaixo da média
de todas as outras empresas, assumindo o valor 0 (zero) caso contrario. Por outro lado, e
para testar a hipétese 2, que corresponde a teoria do Income Smoothing, iremos incluir a
variavel SMOOTH; que assume o valor 1 (um) se a diferenca dos Resultados antes de
Imposto de 2009 para 2008 dividido pelo total do activo liquido estiver acima da média de
todas as outras empresas, assumindo o valor O (zero) caso contrario.

Espera-se que ambas tenham o coeficiente com sinal positivo, prova de que elas
influenciam positivamente a probabilidade do relato de uma perda por imparidade do
goodwill.

3.3.1.2.2. Variaveis de Controlo

As variaveis de controlo sdo a GWyo0s € @ TAM.. A variavel GW ;08 COrresponde a
propor¢do da empresa i relativamente ao goodwill do ano 2008 sobre o total do activo
liquido do ano de 2008. Parte-se do principio que o coeficiente desta variavel tera um
sinal positivo, pois quanto maior for a quantidade de goodwill em relagdo aos activos,
maior é a probabilidade de se assumir uma perda por imparidade. Ja a variavel TAM;
corresponde ao logaritmo natural do valor do total do activo liquido do ano 2009 da
empresa i. Também nesta varidvel, acredita-se que o sinal do coeficiente serd positivo
porque faz todo o sentido de quanto maior for a empresa maior € a capacidade de

efectuar uma perda por imparidade.

3.3.1.2.3. Variaveis de Factores Econdémicos

As variaveis relativas a factores econdmicos sdo a ACAEROA,, a AVENDAS;, e a
AEBITDA:. A variavel ACAEROA,, criada para mostrar o desempenho econdémico do
sector em gque opera a empresa, corresponde a variacdo média percentual do ROA entre
0 ano 2009 e o ano 2008 relativo a CAE da empresa i (onde a CAE é definida pelo Dec.
Lei 381/2007 de 14 de Novembro). No que respeita a variavel AVENDAS;, esta equivale a
diferenca entre as vendas de 2009 e as vendas de 2008, a dividir pelo total do activo
liquido da empresa i. Finalmente, a variavel AEBITDA; surge da diferenca entre o EBITDA
de 2009 e o EBITDA de 2008, dividido pelo total do activo liquido da empresa i.

Para estas variaveis, o sinal do coeficiente tanto pode ser positivo como pode ser
negativo. Depende de qual sera o objectivo do gestor na decisdo de registar uma perda

por imparidade. Se o objectivo for o Big Bath, entdo todos os coeficientes dessas
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variaveis deverao ter sinais negativos. Se, por outro lado, for Income Smoothing, entdo

espera-se gque todos os coeficientes das variaveis tenham sinais positivos.

3.3.2. Os Modelos

Se a analise deste estudo estivesse baseada num largo espaco temporal como
acontece no estudo de Van de Poel et al. (2009), o modelo empirico para esta
investigacdo incluiria as duas variaveis teste e poderia ser representado da seguinte

forma:

|MP, = Oy + g BATH, + SMOOTH, + Q3 GW]ZOOB + Oy TAM, + Qs ACAEROA, +
asAVENDAS; + a; AEBITDA + &;

No entanto, nesta investigacdo ndo se podera utilizar as variaveis BATH, e
SMOOTH; em simultaneo, pois apesar de estarmos a tratar dos resultados referentes ao
final de 2008 (inicial de 2009) e ao final do ano de 2009, s6 estamos a analisar
efectivamente um Unico ano, o de 2009. O ano de 2008 é utilizado apenas para saber
guais foram as variacdes para 2009. Assim, pelo facto de estarmos a tratar um Unico ano,
as variaveis BATH; e SMOOTH, acabam por ser totalmente correlacionadas originando
problemas relacionados com a multicolinearidade. Desta forma, somos obrigados a dividir

0 nosso modelo empirico em dois modelos, um para o BATH; e outro para 0 SMOOTH..

Assim, podemos definir o modelo para BATH; como modelo 1, sendo ele:

IMP; = a9 + a; BATH; + a, GWs00s + a3 TAM;, + a, ACAEROA, + as AVENDAS;, +
asAEBITDA, + ¢

E, definir o modelo para SMOOTH; como modelo 2, representado da seguinte

forma:

IMP; = dg + a; SMOOTH; + a; GWiyg0s + 03 TAM; + a, ACAEROA; + a5 AVENDAS;, +
asAEBITDA, + ¢

Deste modo, e ja que o modelo 1 sé considera a variavel BATH;, e 0 modelo 2 s6
a variavel SMOOTH;,, entdo, esses modelos irdo tentar explicar as duas hip6teses H1 e
H2, respectivamente. De facto, a H1 respeita a pratica do Big Bath, portanto esta
relacionada com a variavel BATH,. E o mesmo acontece com a H2 e a teoria do Income

Smoothing, estando relacionada com a variavel SMOOTH..
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3.4. Andlise descritiva dos dados

Aqui, é feita uma breve descricdo de todas as variaveis, dividindo esta analise em
trés quadros (quadros 7, 8 e 9) para proporcionar uma visdo caracterizadora da amostra.
Ao quadro 7 corresponde a estatistica descritiva do total da amostra final. O quadro 8
representa a estatistica descritiva para a parte da amostra onde foi relatada uma perda
por imparidade. Por fim, o quadro 9 demonstra a estatistica descritiva para a parte da

amostra que nao relatou uma perda por imparidade.

Desta analise podemos desde ja referir que € mais provavel as sociedades
portuguesas optarem pela utilizacédo da teoria do Income Smoothing do que pela teoria do
Big Bath, a média destas duas varidveis em todos estes quadros da analise descritiva

demonstram bem este facto.

Denota-se, também, pela comparacdo do valor médio da variavel TAM; entre a
amostra com imparidade e sem imparidade, que sdo as maiores empresas que poderao
ser as que mais recorrem as manipulacdes de resultados. O mesmo acontece com a
varidvel GW,y0s, Sendo que tendo um goodwill maior no ano anterior, existe maior

possibilidade de haver uma perda por imparidade durante o ano.

E, como se podia prever, da comparacado das variaveis AVENDAS; e AEBITDA,
entre 0 quadro 8 e 9, detecta-se que as empresas que relataram imparidades tém um
desempenho financeiro mais baixo do que aquelas que né&o relataram, facto que vai de
encontro com a literatura, reforcando a teoria de Big Bath.

Média Desvio Padrdo Minimo Maximo
IMP% 0,0952 0,11783 0,00 0,63
BATH, 0,4043 0,49605 0,00 1,00
SMOOTH,; 0,5957 0,49605 0,00 1,00
GWizo0s 0,0937 0,09561 0,00 0,52
TAM, 12,0845 1,26337 10,02 15,32
ACAEROA, -40,5406 118,60370 -380,59 1,41
AVENDAS; 0,0018 0,25589 -1,15 0,79
AEBITDA, 0,0030 0,05136 -0,09 0,17

Quadro 7 - Analise descritiva da amostra total (n=47)
Fonte: Elaboragao propria
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Média Desvio Padrdo Minimo Maximo
IMP% 0,1278 0,12031 0,01 0,63
BATH; 0,4571 0,50543 0,00 1,00
SMOOTH; 0,5429 0,50543 0,00 1,00
GWiz00s 0,1173 0,09973 0,02 0,52
TAM, 12,2044 1,28001 10,57 15,32
ACAEROA, -32,8129 108,04868 -380,59 1,41
AVENDAS; -0,0586 0,23261 -1,15 0,54
AEBITDA, -0,0021 0,05260 -0,08 0,17
Quadro 8 - Andlise descritiva da amostra com Imparidade (n=35)
Fonte: Elaboragdo propria
Média Desvio Padrdo Minimo Maximo
IMP% 0,0000 0,00000 0,00 0,00
BATH; 0,2500 0,45227 0,00 1,00
SMOOTH; 0,7500 0,45227 0,00 1,00
GWioos 0,0246 0,02207 0,00 0,07
TAM; 11,7348 1,19637 10,02 13,46
ACAEROA, -63,0796 148,31011 -380,59 1,41
AVENDAS; 0,1780 0,24721 -0,06 0,79
AEBITDA, 0,0176 0,04654 -0,09 0,09

Quadro 9 - Andlise descritiva da amostra sem Imparidade (n=12)
Fonte: Elaboracdo propria

Em termos de correlacdo, utilizamos o coeficiente de correlacdo de Pearson,
considerado por Martinez e Ferreira (2008) dos coeficientes mais poderosos para analisar
as correlacbes. Mas optamos por utilizar também o coeficiente de correlacdo de

Spearman para uma analise mais completa.

Estes coeficientes encontram-se representados no quadro 10, em que os valores
acima da diagonal apresentam os resultados do coeficiente de correlacdo de Spearman,
e os valores abaixo da diagonal, os resultados do coeficiente de correlacdo de Pearson.
Desta forma, os coeficientes de correlacdo entre as variaveis séo calculados dando-nos

uma imagem sobre uma provavel associacao linear entre elas.

Como se pode reparar, neste quadro existe algumas associacOes lineares
significativas entre as variaveis, 0 que significa que essas variaveis se influenciam
mutuamente. No entanto, e como ja previamos, as variaveis BATH; e SMOOTH, sao
totalmente correlacionadas. O motivo é que este estudo se aplica a um Unico ano, pois

para cada empresa, tenha ela assumido uma perda de imparidade ou ndo, ela tera
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sempre associada uma das duas variaveis. Foi por essa razdo que as colocamos

separadamente em cada um dos modelos referenciados no ponto 3.3.2. deste capitulo.

Dado que ndo existe uma valor limite a partir do qual seja possivel prever
problemas na estimacdo do modelo devida a colinearidade, que deriva da correlacdo
entre as variaveis, correlacfes elevadas geralmente superiores a 0,75 conduzem no geral
a problemas de multicolinearidade (Maroco, 2007). No entanto, e esquecendo as
variaveis BATH;, e SMOOTH, da analise dos restantes coeficientes de correlacao
verificamos que a maioria das variaveis independentes tém fraca associacao linear entre
elas, o que nos permite garantir que o risco de tendenciosidade decorrente de fortes

correlacdes é minimo.

IMP GW, TAM ACAEROA | AVENDAS | AEBITDA BATH SMOOTH
IMP; 0,615** 0,119 -0,146 | -0,446** -0,245 0,184 -0,184
GWi008 0,428** -0,147 0,033 | -0,463** -0,188 0,080 -0,080
TAM; 0,164 -0,074 0,061 0,264 0,152 -0,310* 0,310
ACAEROA; 0,112 0,023 0,163 -0,051 0,280 -0,322* 0,322*
AVENDAS; | -0,408** -0,278 0,238 -0,074 0,348* -0,313* 0,313*
AEBITDA,; -0,168 -0,041 0,100 0,179 0,185 -0,639** 0,639**
BATH; 0,184 0,045 -0,324* -0,141 -0,105 -0,572* -1,000%**
SMOOTH,; -0,184 -0,045 0,324* 0,141 0,105 0,572*| -1,000**
*, **indica que é significativamente diferente de 0 para um nivel de significancia de: 5%; 1%, respectivamente.
Quadro 10 - Coeficiente de correlacdao de Pearson e Spearman
Fonte: Elaboragao propria
3.5. Resultados

Para a obtencédo de todos os resultados desta dissertacdo, utilizamos o software
SPSS 17 e apoiamo-nos nos livros de Maroco (2007), e de Martinez e Ferreira (2008).
Contudo, e de maneira a confrontarmos os resultados obtidos, introduzimos as mesmas

variaveis no programa EVIEWS pelo que obtivemos exactamente os mesmos resultados.

Nos modelos em que a varidvel dependente é dicotdbmica o ajustamento dos
modelos é de segunda importancia, o que se torna verdadeiramente relevante é a analise
aos sinais esperados dos coeficientes estimados e a sua significAncia estatistica. Em
termos globais, os dois modelos mostram-se estatisticamente significativos para um nivel
de significancia de 1% (ver quadro 12), dando a indica¢do de que pelo menos uma das
variaveis independentes influencia significativamente a variavel dependente. E de notar

gue se os modelos ndo fossem estatisticamente significativos ndo seria possivel a
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probabilidade de uma empresa registar uma perda por imparidade a partir das variaveis
independentes.

Uma das formas de podermos julgar a possivel qualidade de um modelo, é de
calcular a sua taxa de erro, neste caso, taxa de erro aparente ou de classificacdo errada.
Para tal, o quadro abaixo mostra a classificacdo da regresséo logistica para a variavel
dependente (IMP)).

Estimada
Percentagem | Percentagem
IMP
Correcta Incorrecta
Observada Sem Com
Sem 10 2 83,3 16,7
IMP
Com 1 34 97,1 2,9
Total 93,6 6,4

Quadro 11 - Matriz das taxas de erro aparente
Fonte: Elaboragdo propria

Pode-se verificar que 10 empresas (83,30%) que ndo registaram imparidades
foram classificadas correctamente pelo modelo. E, similarmente, houve 34 empresas
(97,10%) que registaram uma imparidade, e que foram correctamente classificadas pelo
modelo. No total, 93,60% das empresas foram correctamente classificadas, ou seja, a

taxa de erro de classificacdo € baixa, colocando-se nos 6,40%.

E relevante salientar que se trata de uma taxa de erro aparente, devendo ser
analisada com alguma cautela uma vez que se refere a aplicacdo do modelo nos dados

gue Ihe serviram de base.

Outra das formas de avaliar a capacidade do ajustamento do modelo, é pela
analise do McFadden R-Squared. Para ambos os modelos propostos obtivemos um
coeficiente de 0,677125. Sabendo que este coeficiente mede a propor¢éo de variagdo na
variavel dependente por todas as variaveis independentes do modelo, o valor obtido é
bastante razoavel. Isto é, indica que 67,71% da varidncia da variavel dependente é
explicada pela varidncia das variaveis explicativas. Este valor garante-nos que o poder

explicativo dos respectivos modelos é consideravelmente satisfatério.

Relativamente aos resultados da regressdo logistica, o quadro 12 mostra 0s
valores obtidos para a amostra total e para ambos os modelos. No referido quadro estédo
expostos os coeficientes estimados dos modelos, e entre parénteses encontra-se o valor

de p-value.

38



Variaveis Sinal Modelo 1 Modelo 2
esperado
Varidveis de Controlo
GWizo08 + 70,476 70,476
Sig. (2-tailed) (0,008)*** (0,008)***
TAM, + 2,331 2,331
Sig. (2-tailed) (0,048)** (0,048)**
Varidveis de Factor Econémico
ACAEROA, -/+ 0,013 0,013
Sig. (2-tailed) (0,064)* (0,064)*
AVENDAS; -/+ -8,297 -8,297
Sig. (2-tailed) (0,135) (0,135)
AEBITDA, -/+ 17,959 17,959
Sig. (2-tailed) (0,252) (0,252)
Varidveis Teste
BATH; + -5,199
Sig. (2-tailed) (0,037)**
SMOOTH,; + 5,199
Sig. (2-tailed) (0,037)**
CONSTANT -26,297 -31,497
Sig. (2-tailed) (0,047)** (0,035)**
LR statistic 36,160
Prob (LR statistic) 0,000003

* F* x** indica que é significativamente diferente de 0 para um nivel de significancia de: 10%; 5%; 1%, respectivamente.
Quadro 12 - Estatistica da Regressao

Fonte: Elaboragdo propria

Da andlise deste quadro, podemos concluir que as variaveis de controlo, as
variaveis teste e a variavel ACAEROA, sao estatisticamente significativas sobre a decisao

de imparidade (IMP)) por parte dos administradores das empresas.

Ao examinarmos os efeitos das varidveis teste, observamos que estdo
intimamente ligadas a assuncdo de uma imparidade devida a significancia relevante das
respectivas variaveis. No entanto, verificamos que a varidvel BATH; ndo assume o sinal
previsto, ao contrario da varidvel SMOOTH,. O sinal negativo obtido no coeficiente da
variavel BATH; ndo se enquadra com o sinal positivo obtido nas investigacdes de Zucca e
Campbell (1992) e Van de Poel et al. (2009). Essa variavel deveria ter uma relagéo
positiva com a variavel IMP;. O facto de haver pratica de Big Bath (BATH)) é que deve
originar uma imparidade e ndo o facto de ndo existir essa pratica. Assim, do resultado
obtido podemos deduzir, para esta amostra, que a pratica de Big Bath podera nao estar a
ser realizada, ou seja, ndo existe relagdo entre o facto dos resultados estarem

“‘inesperadamente” baixos e a probabilidade do registo de uma imparidade.
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Em relacdo a variavel SMOOTH;, o sinal positivo junto da significAncia estatistica
representa que este tipo de manipulagédo tem uma influéncia positiva significativa sobre a
decisdo de registar uma imparidade, 0 que € consistente com as nossas expectativas e
com a literatura (Zucca e Campbell, 1992; Van de Poel et al., 2009). Isto indica que os
administradores ao detectarem que os resultados estdo a ser muito elevados, e na
intencdo de poder passar esses resultados para 0 ano seguinte para manter 0s
resultados constantes ou em crescimento, eles decidem lancar uma perda por imparidade
(IMP).

Deste modo, e voltando as hip6teses formuladas para esta investigacao, das
observacdes mencionadas podemos desde ja concluir que existem evidéncias empiricas

gue fazem com que a H1 possa ser questionada e a H2 deva ser aceite.

Relativamente as variaveis de controlo, e como tinhamos previsto, concluimos
gue a probabilidade da decisdo de relatar uma imparidade esta positivamente associado
a proporcao do goodwill no balanco (GWixs) €, do mesmo modo, ao tamanho da

empresa (TAM).

No que concerne as variaveis de factor econémico, o modelo indica que as
varidveis ACAEROA, e AEBITDA;, estdo ambas positivamente relacionadas com a
probabilidade de se registar uma imparidade, e a variavel AVENDAS; negativamente
ligada. No entanto, somente a variavel ACAEROA; apresenta significAncia estatistica, e o
sinal positivo do seu coeficiente reforca a ideia da utilizacdo da pratica de Income
Smoothing, isto €, estes resultados indicam que os gestores utilizam estrategicamente 0s
testes de imparidade quando o valor do ROA esta a apresentar melhorias face ao ano
anterior de forma a administrar os seus resultados. Este facto revela-se consistente com

a hipétese 2.

3.6. O Modelo daregressao logistica

Baseado nas interpretacdes que acabamos de desenvolver, o modelo que

podemos apresentar para esta investigacéo, e que corresponde a H2, é o seguinte:

IMP; = -31,497 + 5,199 SMOOTH; + 70,476 GW 05+ 2,331 TAM; + 0,013 ACAEROA, —
8,297 AVENDAS; + 17,959 AEBITDA, + ¢;

Como vimos anteriormente, o modelo é globalmente significativo, ou seja,

incluindo todas as variaveis, apesar de existirem algumas que individualmente ndo o sao.
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As variaveis AVENDAS; e AEBITDA, ndo conseguem provar que tém influéncia sobre a
deciséo do gestor em registar uma perda por imparidade, por ndo apresentar significAncia
estatistica.

Relativamente a variavel BATH;, optamos por ndo incluir aqui o modelo que lhe
respeita e que se reporta a H1, pois consideramos que deva ser questionada. Como
referimos no ponto anterior, o seu coeficiente assume o sinal contrario ao que era
expectavel pela literatura e coerente para se poder explicar a variavel dependente. Com
sinal negativo, ndo podemos referir que a pratica de Big Bath pode levar a uma
imparidade. Deste sinal negativo do coeficiente, podemo-nos arriscar a dizer que 0s
gestores das empresas portuguesas nado tem incentivo em utilizar a teoria do Big Bath
guando os seus resultados estdo “inesperadamente” baixos, ndo sendo esse 0 motivo,
reconhecido pela literatura, da assuncédo de uma perda por imparidade com o intuito de

manipular os resultados.

Deste modo, relativamente a esta amostra, com estas variaveis e, no que respeita
as duas hipéteses de investigacdo propostas, conseguimos evidéncia empirica de que
podera existir manipulacdo de resultados em Portugal. Sendo comprovado que s6 a
pratica de Income Smoothing por parte dos gestores é que é utilizada para levar ao

registo de uma perda por imparidade.

3.7. Conclusdes ao estudo empirico

Apesar de exploratérios e de ndo irem totalmente de encontro a literatura, estes
resultados podem ser defendidos. Sendo também da nossa opinido, Moreira (2006)
refere que o tecido empresarial portugués é composto por empresas maioritariamente
administradas pelos préprios proprietarios (e/ou correspondem a empresas familiares),
em que existe uma forte relagdo entre o sistema contabilistico e fiscal e dai, um dos
principais incentivos dos gestores a manipulagdo de resultados estar relacionado a
minimizacdo do imposto a pagar. Com base nesta referéncia, pode-se presumir
facilmente que o objectivo dos gestores € utilizar politicas e técnicas que permitam
reduzir os resultados divulgados no intuito de diminuir a carga fiscal. No entanto e em
contrapartida, as empresas portuguesas recorrem muito ao financiamento através do
sistema bancério, e este Ultimo baseia-se na informacdo financeira divulgada pela
empresa para a concessao do crédito. Por este motivo, quanto melhores forem os

resultados das empresas, mais facilitado serd o acesso ao crédito para além de ter mais
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probabilidades de conseguir negociar as condigdes do financiamento. Neste aspecto, 0s

gestores tem incentivo para tentar aumentar os seus resultados a divulgar.

Com base em ambas as motivacdes acima referidas, faz todo o sentido que a
pratica de manipulacdo de resultados mais provavel de ser utilizada em Portugal seja a
Income Smoothing. Pois, essa préatica corresponde a manipulacdo dos resultados no
sentido de tentar manté-los sem muitas oscila¢des, possibilitando ndo baixar muito os
resultados nem os ter muito altos em relacdo aos anos anteriores, permitindo ao gestor
controlar a carga fiscal da empresa sem descurar o acesso ao financiamento. No caso da
utilizacdo da prética de Big Bath, ndo seria possivel manter ambos os incentivos, esta
pratica sacrifica os resultados actuais em prol dos resultados futuros. Deste modo, ao
aplicarem esta manipulacdo o0s gestores conseguiriam baixar a carga fiscal da
organizacdo mas dificultaria 0 acesso ao crédito bancéario. Apesar desta Ultima préatica
estar mais voltada na melhoria dos resultados para 0s anos seguintes permitindo
melhores condi¢cbes no futuro, no contexto empresarial portugués, a grande maioria das
empresas vive do presente pelo que ndo consideramos que esta forma de manipulacao

seja realmente utilizada em Portugal.

Desta investigacdo podemos reforcar as evidéncias empiricas alcancadas na
literatura, em que as imparidades do goodwill sdo altamente subjectivas e permitem
manipulacdes de resultados que, por sua vez, tém uma influéncia negativa sobre a
informac&o financeira. E, portanto, recomendavel a criacdo de novos normativos para
uma mensuracado do goodwill mais objectiva. Para tal, mais pesquisas relativas a esta
tematica devem ser realizadas por forma a possibilitar a alteracdo do actual método de
mensuracdo ou, providenciar um maior detalhe sobre como realizar os testes de

imparidade deste activo. Porém, constatamos que é uma tematica pouco explorada

devido a dificuldade existente em analisar um activo tdo subjectivo.

Acreditamos que a alteragdo dos actuais normativos possa resultar. Certamente
gue uma maior exigéncia de divulgacdo acerca da determinacdo dos testes de
imparidade, em que seria obrigatério demonstrar todos 0s pressupostos utilizados e
divulgar de forma precisa o resultado obtido dos mesmos, nomeadamente a divulgagao
da quantia recuperavel, em muito contribuiria para uma maior transparéncia e qualidade

da informacgéo financeira.

Por tudo o que foi dito e feito nesta dissertagdo, associado as varias evidéncias
empiricas conseguidas por autores das maiores economias a nivel mundial, antevé-se

alteracbes profundas aos normativos respeitantes ao tratamento contabilistico do
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goodwill, para que este activo atenda a sua verdadeira esséncia e que 0s principios
contabilisticos sejam respeitados.
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CONCLUSAO

O goodwill surgiu h4 muitos anos atrds e tem vindo a ser alvo de constantes
alteracdes devido as mudancas econdémicas, politicas e sociais, mas principalmente,
devido a grande dificuldade em encontrar a forma mais correcta de o mensurar.
Independentemente de ser ou ndo a melhor forma de mensuracdo, a alteracdo das
amortizacdes sistematicas do goodwill estipuladas pelo POC para a utilizagdo dos testes
de imparidade do goodwill teve um grande impacto na qualidade da informacéo
financeira. De facto, ao abandonar a amortizacdo sistematica em prol dos testes de
imparidade, 0s normativos proporcionaram aos gestores uma maior flexibilidade na
preparacdo da informacdo contabilistica, aumentando a oportunidade para a pratica de
manipulacdo dos resultados, existindo para o efeito dois tipos de teorias: 0 Big Bath e 0
Income Smoothing. Para justificar tais afirmacdes, sustentamo-nos em diversos estudos
existentes relacionados com esta tematica, a fim de identificar bem qual a problematica
do goodwill e demonstrar até onde a literatura foi capaz de ir até ao momento. Contudo,
ainda nos dias de hoje, encontramo-nos longe de uma definicdo e de um método de
registo contabilistico que possa suprir todos os problemas advindos do goodwill. Assim,
esta area de estudo ainda se encontra muito “fértil” e cheia de oportunidades para se
continuar a investigar. No entanto, € uma area pouco explorada devido a dificuldade que

€ analisar um dado extremamente subjectivo.

De forma a contribuirmos para esta tematica, nesta investigacdo procuramos
demonstrar empiricamente que a contabilizacdo de perdas por imparidade do goodwill em
Portugal estad realmente a ser usada como ferramenta para manipular os resultados.
Apesar de ndo termos conseguido uma amostra representativa, com base nos resultados
obtidos, a conclusédo a que chegamos € que existe evidéncias empiricas de que a nivel
nacional é utilizada a pratica de Income Smoothing como forma de manusear 0s
resultados. No entanto, e contrariamente as evidéncias empiricas obtidas pela literatura
no que concerne a manipulacdo de resultados através da pratica de Big Bath, néo
conseguimos dados empiricos que nos permitisse defender que realmente o0 mesmo se
verifica em territério nacional, pelo que arriscamos em referir que essa pratica ndo é

exercida em Portugal.

44



REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Biedleman, C. R. (1973). Income Smoothing: the role of management. The Accounting
Review, 48: 653-667.

Brief, R. P. (1969). An econometric analysis of goodwill: Some findings in a search for
valuation rules. The Accounting Review, 44: 20-26.

Carvalho, C., Rodrigues, A. M. e Ferreira, C. (2010). Imparidade do goodwill na transicao
para a IFRS 3: O caso Portugués. Estudos do ISCA, Série IV, N° 1, Aveiro.

Cohen, J. A. (2005). Intangible assets: Valuation and economic benefit. John Wiley &

Sons, Inc. New Jersey.

Decreto Lei 381/2007 de 14 de Novembro. Diario da Republica n® 219/2007 — 12 Série.

Presidéncia do Conselho de Ministros. Lisboa.

Ernst & Young (2011). IAS 36 Impairment testing: Practical issues. Acedido em 20 de
Abril 2011, em:
http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/IAS 36 impairment testing/$FILE/IAS 36

impairment testing GL IFRS.pdf

Godfrey, J. M. e Koh, P.-S. (2009). Goodwill impairment as a reflection of investment

opportunities. Accounting and Finance, 49: 117-140.

Hayn, C. e Hughes, P. (2006). Leading indicators of goodwill impairment. Journal of
Accounting, Auditing and Finance, 3: 223-265.

Healy, P. M. (1985). The effect of bonus schemes on accounting decisions. Journal of

Accounting and Economics, 7: 85-107.

Healy, P. M. e Wahlen, J. M. (1999). A review of the earnings management literature and

its implications for standard setting. Accounting Horizons, 13: 365-383.

Hendriksen, E. S. e Van Breda, M. F. (1991). Accounting Theory. 58 Edicdo. Irwin

McGraw-Hill. Boston, Massachussets.

Jordan, C. E. e Clark, S. J. (2004). Big bath earnings management: The case of goodwill
impairment under SFAS N°142. Journal of Applied Business Research, 20: 63-70.

45


http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/IAS_36_impairment_testing/$FILE/IAS_36_impairment_testing_GL_IFRS.pdf
http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/IAS_36_impairment_testing/$FILE/IAS_36_impairment_testing_GL_IFRS.pdf

Jordan, C. E., Clark, S. J. e Vann, C. E. (2007). Using goodwill impairment to affect bath
earnings management during SFAS N.° 142’s year of adoption and later. Journal of
Business & Economic Research, 5: 23-30.

Lopes, I. (2008). A problemética dos intangiveis: Andlise do sector da aviagao civil em
Portugal. Tese de Doutoramento em Gestdo de Empresas. Faculdade de Economia —
Universidade de Coimbra, Coimbra. 452 pp.

Maroco, J. (2007). Andlise Estatistica — Com utilizacdo do SPSS. 32 Edicdo. Edicdes

Silabo. Lisboa

Martinez, L. F. e Ferreira, A. |. (2008). Analise de dados com SPSS — Primeiros passos.
22 Edig&o. Escolar Editora. Lisboa.

Moreira, J. (2006). Are financing needs a constraint to earnings management? Evidence
for private portuguese firms. Acedido em 05 de Janeiro de 2012 em:

http://www.fep.up.pt/investigacao/cete/papers/dp0610.pdf

Oliveira, M. (2008). Manipulagdo de Resultados por empresas em dificuldades
financeiras: Estudo para um caso Portugués. Tese de Mestrado em Ciéncias

Empresariais. Faculdade de Economia — Universidade do Porto, Porto. 87 pp.
Prienreich, G. A. D. (1936). The law of goodwill. The Accounting Review, 11: 317-329.

Riedl, E. J. (2004). An examination of long-lived assets impairments. The Accounting
Review, 79: 823-852.

Rodrigues, A. M. G. (2006). O goodwill nas contas consolidadas. Coimbra Editora.

Coimbra.

Van de Poel, K., Maijoor, S., Vanstraelen, A. (2009). IFRS goodwill impairment test and
earnings management: the influence of audit quality and the institutional environment.
Acedido em 01 de Maio de 2011, em:
http://www.fdewb.unimaas.nl/ISAR2009/02_17 Van_de_Poel Maijoor_Vanstraelen.pdf

Zucca, L. e Campbell, D. (1992). A closer look at discretionary write-downs of impaired

assets. Accounting Horizons, September, p. 30-41.

46


http://www.fep.up.pt/investigacao/cete/papers/dp0610.pdf
http://www.fdewb.unimaas.nl/ISAR2009/02_17_Van_de_Poel_Maijoor_Vanstraelen.pdf

