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RESUMO

Este estudo tem por objetivo identificar as caracteristicas dos ativos intangiveis reconhecidos
nas combinacdes de negdcios e sua relacdo com as caracteristicas das companhias de capital
aberto brasileiras no periodo entre 2012 e 2014. Para alcancar o objetivo foi elaborada uma lista
de verificacdo com base no CPC 15 (R1) elencando as caracteristicas dos ativos intangiveis
adquiridos e também foram analisadas as seguintes caracteristicas das companhias: propor¢édo
do goodwill em relacdo a contraprestacdo, o indice de rentabilidade, nivel de governanca
corporativa e o0 setor de atuacdo. Quanto aos resultados, dos setores de atuacdo, o setor de
consumo ciclico foi o que apresentou 0 maior nimero de companhias dentre as que realizaram
combinacg6es de negdcios no periodo analisado. Quanto ao nivel de governanca corporativa, a
maioria das companhias classificadas em algum nivel diferenciado reconheceram goodwill,
enquanto que mais da metade das companhias sem classificagdo diferenciada de governanca
corporativa ndo reconheceram goodwill.
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ABSTRACT

This study aims to identify the characteristics of intangible assets recognized in business
combinations and their relationship to the characteristics of Brazilian public companies in the
period between 2012 and 2014. To achieve the objective of the research was drawn up a
checklist based on CPC 15 (R1) listing the characteristics of acquired intangible assets and were
also analyzed the following companies: proportion of goodwill in relation to the consideration,
the profitability index, level of corporate governance and market sector. Regarding the results,
of the sectors of activity of the companies, the cyclical consumption sector was the one that
presented the largest number of companies that performed business combinations in the
analyzed period. As for governance, most companies rated at some level of governance
recognized goodwill, while more than half of non-governance companies did not recognize
goodwill.
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1 INTRODUCAO

Nos ultimos anos, a maioria das entidades cotadas nas bolsas de valores do mundo vem
apresentando uma acentuada diferenca entre o seu valor econdmico e o seu valor contabil. Essa
diferenca esta vinculada a relevancia que os ativos intangiveis vém exercendo em relacdo aos
ativos tangiveis na composicao patrimonial das entidades (SCHMIDT; SANTOS, 2009).

Nesse contexto estdo inseridas as combinagdes de negocios, que sdo operacdes de
reorganizacdo societaria mediante processos de aquisi¢cdes, incorporagdes, fusdes ou cisdes,
realizadas entre empresas ocorrendo transferéncia de controle de um ou mais negdcios
(NEVES, 2011). Essas opera¢des contribuem de forma mais rapida para o crescimento de uma
empresa, 0 ingresso em mercados ainda ndo explorados, ou ainda favorecer o lucro de alguns
participantes sobre outros envolvidos (CAMARGOS; BARBOSA, 2003).

Em algumas combinacdes de negdcios o valor da contraprestacdo negociado entre as
entidades envolvidas é superior ao valor justo dos ativos liquidos adquiridos. Essa diferenca
entre os valores corresponde aos ativos intangiveis reconhecidos nas combinagfes, 0s quais
podem ser identificaveis ou ndo. O ativo intangivel é conceituado pelo Pronunciamento Técnico
CPC 04 (R1, 2010, p.6) como “um ativo ndo monetario identificavel e sem substancia fisica”.
Como exemplos de ativos intangiveis tém-se as marcas, patentes, gastos com propaganda,
reputacao, imagem, etc.

Conforme mencionado, a definicdo de ativo intangivel exige que ele seja identificavel,
e para atender a este critério o ativo deve ser separavel, ou seja, que possa ser negociado
separadamente da entidade, ou deve resultar de direitos contratuais ou outros direitos legais.
(CPC 15, R1, 2011).

Na hipotese de o ativo adquirido ndo atender aos itens referentes a definicdo estabelecidos
pela norma, este passa a fazer parte do goodwill, o qual é conceituado pelo CPC 15 (R1, 2011,
p-21) como “um ativo que representa beneficios economicos futuros resultantes dos ativos
adquiridos em combinacdo de negdcios, os quais ndo sdo individualmente identificados e
separadamente reconhecidos”. Desta maneira, o goodwill € um intangivel ndo identificavel.

O goodwill adquirido nas combinac@es de negdcios € tratado pela contabilidade como
um residuo, representando a diferenca entre o valor liquido dos ativos e passivos avaliados a
valor justo e o valor conferido ao negocio. Os ativos intangiveis ndo identificados, um
sobrepreco e uma expectativa de rentabilidade futura séo itens que estdo inclusos ao valor do
goodwill. (NAKAYAMA; SALOTTI, 2014).
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Nesse cenario surge a preocupacdo com a forma de como é realizado o reconhecimento

dos ativos intangiveis adquiridos nas combinagfes de negdcios, se h4 preocupacao por parte
das companhias na forma como sdo tratadas as informacdes contabeis desses ativos, e se 0s
valores correspondem a realidade dos ativos intangiveis adquiridos.

Diante do exposto, esse estudo apresenta o seguinte problema de pesquisa: Quais as
caracteristicas dos ativos intangiveis reconhecidos nas combinagGes de negdcios das
companhias de capital aberto brasileiras no periodo entre 2012 e 2014?

Tendo em vista estes aspectos, o presente estudo tem por objetivo geral identificar as
caracteristicas dos ativos intangiveis reconhecidos nas combinacdes de negdcios e sua relacéo
com as caracteristicas das companhias de capital aberto brasileiras no periodo entre 2012 e
2014,

O estudo das caracteristicas dos ativos intangiveis adquiridos é elementar para a
contabilidade e éareas afins, pois apresentar as caracteristicas dos ativos intangiveis,
considerando a dificuldade existente no reconhecimento e mensuracdo desses ativos, é um
desafio para as empresas envolvidas nas combinacdes de negdcios e demais usuarios da
informacao, visto que se espera que as entidades representem fidedignamente as informacdes
referentes aos ativos intangiveis. Além disso, o trabalho contribui como base de discusséo para
futuros estudos referentes as caracteristicas dos ativos intangiveis identificaveis e ao goodwill
adquiridos nas combinag6es de negdcios.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Reconhecimento dos ativos intangiveis nas combinacdes de negocios

Nos termos do CPC 15 (R1, 2011) as combinacgdes de negdcios sdo operacdes em que
ha transferéncia de controle de um ou mais negocios, independente da forma juridica da
operacdo, sendo a contabilizacdo pelo método de aquisicdo. A mensuracdo dos ativos
identificaveis adquiridos e dos passivos assumidos deve ser realizada pelos valores justos da
data de aquisicao.

Conforme o CPC 15 (R1, 2011), o método de aquisigdo exige que, em uma combinagdo
de negocios, o adquirente do controle deve ser identificado. Além da identificacdo do
controlador, o referido Pronunciamento CPC 15 (R1, 2011) exige que a data de aquisi¢do do
controle seja informada, e ainda deve ser feito o reconhecimento e mensuragdo dos ativos
identificaveis e passivos liquidos assumidos, a participagdo dos ndo controladores na adquirida
€ 0 4gio por expectativa de rentabilidade futura (goodwill).

Revi/sta de Contabilidade da UFBA, Salvador-Bahia. V. 12, N. 1, P4g. 116-136, jan-abr 2018



Reconhecimento Dos Ativos Intangiveis Nas Combinagdes De Negdcios: Uma Analise Nas Caracteristicas Das Companhias
De Capital Aberto Brasileiras No Periodo Entre 2012 E 2014

|
Nesse contexto, nas operagdes de combinagdes de negdcios existe uma parcela do valor

atribuido ao negdcio pago pela entidade adquirente que geralmente excede os valores justos dos
ativos liquidos adquiridos e dos passivos assumidos. Esse valor é representado pelos ativos
intangiveis adquiridos reconhecidos nas operac@es, 0s quais podem ser identificaveis ou ndo
identificaveis.

De acordo com o CPC 04 (R1, 2010, p.6), ativo intangivel ¢ definido como “um ativo nao
monetario identificavel e sem substancia fisica”. Para atender a defini¢do de ativo intangivel, o
recurso deve ser identificavel (separavel ou resultar de direitos contratuais), controlado pela
empresa e ser capaz de gerar beneficios econémicos futuros.

No que tange a mensuracdo, alguns ativos intangiveis sofrem amortizacdo da mesma
forma que os ativos tangiveis sdo depreciados e outros possuem vida util indefinida, nédo
sofrendo amortizacdo periddica e sendo testados por impairment a cada ano. A vida util
empregada deve ser sua duracdo econdmica estimada. (MARQUES; SANTOS; GOUVEIA,
2011).

Ressalta-se que existe também o goodwill que € considerado um intangivel, apesar de ndo
ser identificavel, contudo, este ativo é tratado de maneira especifica pelo CPC 15 (R1, 2011),
ndo estando no escopo do pronunciamento CPC 04 (R1, 2010).

Concernente ao reconhecimento e a caracterizacdo, Hendriksen e Van Breda (2009)
aduzem que os ativos intangiveis constituem elementos incorporeos, ndo deixando de ser
considerados ativos simplesmente por nao apresentarem substancia fisica. Sendo assim, seu
reconhecimento deve ser realizado em consonancia com as normas e procedimentos
estabelecidos para todos os ativos. Souza (2015) considera, com base no Pronunciamento CPC
04 (R1) que rege os ativos intangiveis, que:

A definicdo de ativo intangivel disposta pelo CPC 04 R1 exige que ele seja
identificavel, o que exclui o agio derivado da expectativa de rentabilidade futura
(goodwill) do seu escopo, visto que os ativos que podem separadamente ser
identificados sdo reconhecidos separadamente do goodwill em uma combinacdo de
negécios, ja aqueles que ndo podem ser separados e mensurados confiavelmente
integram o valor do goodwill gerado na combinagéo de negécios. (SOUZA, 2015).

Desse modo, 0s ativos intangiveis que ndo atendem a definicéo estabelecida pelo CPC 04
(R1), no qual o ativo intangivel deve ser identificavel, devem ser integrados ao valor do
goodwill (agio gerado na expectativa de rentabilidade futura) gerado na combinagdo de
negocios.

O CPC 15 (R1, 2011, p.21) conceitua 0 goodwill como “um ativo que representa
beneficios econdémicos futuros resultantes dos ativos adquiridos em combinacdo de negocios,

0s quais ndo séo individualmente identificados e separadamente reconhecidos”. Para Schmidt
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e Santos (2009) o goodwill € um excesso do preco pago na aquisi¢cdo de um negocio acima ou

abaixo do valor avaliado de seus ativos liquidos.

Souza (2015) explica que quando o preco pago pela controladora for maior que a
porcentagem do patriménio liquido (PL) contabil da adquirida, a diferenca total constituira um
agio que sera divido em trés itens, sendo eles: i) a diferenca entre o valor justo e o valor contabil
dos ativos liquidos da adquirida, ii) os intangiveis identificaveis, e iii) o goodwill.

Dessa maneira, 0 goodwill € um ativo com alto grau de subjetividade, sendo considerado
pelos usudrios da informacédo contabil como um dos ativos mais complexos na sua definicao,
além da forma de mensuracéo e reconhecimento. (SCHMIDT, SANTOS, 2009).

Vale salientar que o CPC 15 (R1, 2011) permite que as companhias adquirentes realizem
ajustes nos valores reconhecidos na combinacao de negocios durante o periodo de mensuracéo,
gue ndo podera exceder um ano apos a data de aquisicdo. Os ajustes que forem realizados nesse

periodo terdo o goodwill como contrapartida.

2.2 Evidenciagdo dos ativos intangiveis nas combinac6es de negdcios

Conforme o CPC 04 (R1, 2010) as entidades devem divulgar informac@es para cada
classe de ativos intangiveis, sendo necessario realizar a distingdo entre os ativos intangiveis
gerados internamente e 0s demais ativos. Uma classe de ativos intangiveis, de acordo com o
CPC 04 (R1, p.30, 2010) “¢ um grupo de ativos de natureza e com utilizacdo similar nas

atividades da entidade”. As informag¢des que devem ser divulgadas sdo:

(a) com vida dtil indefinida ou definida e, se definida, os prazos de vida Util ou as
taxas de amortizacao utilizadas; (b) os métodos de amortizagao utilizados para ativos
intangiveis com vida til definida; (c) o valor contabil bruto e eventual amortizacao
acumulada (mais as perdas acumuladas no valor recuperavel) no inicio e no final do
periodo; (d) a rubrica da demonstracdo do resultado em que qualquer amortizacéo de
ativo intangivel for incluida; (e) a conciliagdo do valor contabil no inicio e no final do
periodo. (CPC 04, R1, p.29, 2010).

Com relagdo aos ativos intangiveis com vida Util indefinida, a entidade deve divulgar os
fatores que contribuiram para a definicdo de vida Gtil indefinida do ativo. Também deve ser
divulgado o valor contabil, uma descricdo, além do prazo de amortizacdo remanescente de
ativos intangiveis individuais considerados relevantes para os demonstrativos financeiros da
entidade. (CPC 04, R1, 2010).

Referente a evidenciacdo do goodwill, Nakayama e Salotti (2014) realizaram um estudo
sobre o nivel de divulgacdo das informacGes relativas as combinag6es de negdcios. Na pesquisa
foi identificado que, com relacdo ao goodwill reconhecido em relacdo ao valor da
contraprestacdo transferida, em grande parte das operagdes o goodwill foi apurado pela

diferenga entre o valor pago e o valor contébil, sendo essa diferenga justificada como
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expectativa de rentabilidade futura. Essa apuracdo denota que algumas companhias ainda

confundem os conceitos de agio e goodwill.

Referente ao nivel de divulgacdo das combinacdes de negdcios, Souza (2015) realizou
um estudo sobre o value relevance do nivel de disclosure das combinagdes de negdcios e do
goodwill reconhecido nas empresas brasileiras. Os resultados do estudo foram que o nivel
médio de evidenciacdo das combinagdes de negocios no Brasil é baixo, sendo as informagdes
fornecidas insuficientes para conferir uma percepcao adequada dos meétodos utilizados e dos
ativos adquiridos nas combinacgdes de negocios.

Dessa forma, Souza (2015) considera que é necessario que 0s O0rgdos normatizadores
revisem a norma que trata das combinagdes de negdcios, para que possam ser esclarecidos
aspectos inerentes ao reconhecimento dos ativos intangiveis e do goodwill e também a adicédo
de itens de divulgacdo referentes ao valor justo e a necessidade da divulgacdo dos valores
contabeis dos ativos adquiridos.

E possivel perceber que, a evidenciagio das informac@es referentes aos ativos intangiveis
reconhecidos nas combinacdes de negdcios ndo apresenta a transparéncia necessaria para
atender de forma eficiente aos usuarios dessas informacdes, considerando que a divulgacéao é
um fator que apresenta relevancia significativa na area contabil, pois conforme Souza (2015)
as empresas que apresentam bons niveis de divulgacdo nas demonstragdes contabeis
contribuem com a transparéncia de suas informac6es e reduzem a assimetria informacional
entre os usuarios da informacdo. O proximo topico contempla os estudos anteriores semelhantes

a esta pesquisa.

2.3 Estudos semelhantes

Para selecdo das pesquisas semelhantes foi realizado um levantamento nas bases de
dados Scientific Periodicals Electronic Library (SPELL) e da Coordenacdo de
Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (CAPES), nos Congressos de Contabilidade da
Universidade Federal de Santa Catarina, Congresso de Contabilidade da Universidade de Séo
Paulo e Associacdo Nacional de Programas de Poés-graduacdo em Ciéncias Contabeis
(ANPCONT), todos na area de contabilidade.

Foram fixadas as seguintes palavras-chave para o levantamento de trabalhos: Intangivel,
Intangivel Identificavel, Goodwill e Combinacfes de Negocios. O Quadro 1 apresenta oS
estudos semelhantes nacionais e internacionais identificados de acordo com os parametros de

busca especificados.
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Quadro 1: Pesquisas semelhantes sobre ativos intangiveis e combinacGes de negdcios

Autores Objetivo e periodo analisado Resultados
Hennin O objetivo desta pesquisa foi elucidar | Os autores verificaram que o item predominante
Lewis g’e quais sd0 0s componentes que existem |existente no goodwill é a sinergia decorrente da
Shaw dentro do goodwill e avaliar sua|combinacdo de negdcios. O estudo também constatou
(2000) relevancia. O periodo analisado foi de | que o goodwill relativo a sinergia se mostrou relevante
1990 até 1994. para os investidores.
Analisar as operacOes de combinagdes de | Os resultados mostraram que o nivel de divulgacao e
Watanabe |negécios de acordo com as normas |evidenciagdo da demonstragdo financeira norte-
et al. | brasileiras e norte-americanas em uma | americana é superior ao brasileiro, pois oferece aos
(2006) empresa do ramo de papel e celulose, no | usuarios da informagdo maiores detalhes sobre as
periodo de 2003. operacoes.
Os autores puderam concluir que as informacdes
- . . e relativas ao goodwill sdo divulgadas de uma maneira
O objetivo da pesquisa foi verificar a . .
a L mais conservadora por parte das companhias
Dahmash, |relevancia e a confiabilidade da . - ~
. x . . analisadas, enquanto as informacgdes sobre os
Durand e |divulgacdo do goodwill e dos ativos |. PSS e -
. M I intangiveis identificaveis sdo divulgadas de uma
Watson intangiveis identificAveis nas empresas ’ . ;
. . - : maneira mais agressiva. Fato que 0s autores
(2009) australianas. O periodo analisado foi entre .
B} ressaltaram que o goodwill apesar de relevante tende
1994 até 2003. X . i
a ser divulgado com maior precaucdo por parte das
companhias.
Barros e Analisar as aquisicbes de participagdes | Os resultados da analise demonstraram que muitas
Rodridues realizadas por sessenta empresas no |empresas ndo estdo divulgando as informacdes
(201 4? exercicio de 2011. conforme as determinacdes constantes das normas
internacionais de contabilidade.
Analisar dos ativos intangiveis divulgados | A pesquisa concluiu que a maioria das empresas
Marques |nas demonstragdes contdbeis de 2008 | analisadas estd cumprindo as normas pertinentes a
et al. | pelas companhias vencedoras do 13°|divulgacdo desses ativos. A classe dos ativos
(2011) Prémio ANEFAC-FIPECAFI-SERASA | intangiveis presentes nas demonstracfes contabeis
EXPERIAN — Troféu Transparéncia 2009. | esta aderente a normatizagdo contabil vigente.
Verificar se existe relacdo entre 0s|O estudo concluiu que o0s ativos intangiveis
Chaves e retornos dos ativos intangiveis publicados | organizacionais ndo refletem uma amortizagdo ou
Junior em balanco patrimonial e o retorno do | criacdo de valores de mercados respectivos. Também
(2013) valor de mercado das empresas da |foi constatado que o valor de mercado gerado pelas
Bovespa nos ultimos cinco periodos | expectativas dos investidores ndo sofre influéncia do
trimestrais de dados publicados. somatorio de valores incorp6reos organizacionais.
Identificar quais os fatores que
Nakayama "!f'”e”C'am a dgusao da empresa €M | ¢ resultados indicam que o porte da empresa de
. | divulgar um maior ou menor nivel de Lo . . . x
e Salotti inf x ~ auditoria influencia o nivel de divulgacdo das
(2014) Informacdo sobre a5 Operacoes de informacdes sobre a combinagéo de negécios
combinacdo de negdcios ocorridas em '
2010.
Os resultados demonstraram que em algumas
Mantovani Apresentar quais 0s impactos dos ativos | companhias os intangiveis chegam a representar quase
e Santos intangiveis no patrimdnio das entidades | a totalidade dos ativos da empresa. Eles acreditam que
(2014) brasileiras listadas na BM&FBOVESPA, | 0s ativos intangiveis sdo bens que podem influenciar
com base no periodo de 2012. diretamente nas operagdes de aquisicdo e fusdo entre
empresas ou oferta de agdes.

Fonte: Elaborado pelos autores.

A partir dos estudos selecionados, pode-se inferir que o nivel de divulgacdo das
informagdes de combinagdes de negocios passou a ser maior com a convergéncia das normas
internacionais, visto que no estudo realizado anteriormente a convergéncia das normas, foi
observado que o nivel de divulgacao e evidenciagcdo das companhias brasileiras era inferior ao

nivel das companhias norte-americanas.
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Apesar da convergéncia das normas internacionais, ainda existem muitas companhias

que ndo estdo divulgando as informagdes conforme as determinacGes constantes das normas
internacionais de contabilidade, o que pode acarretar em distor¢des das informacg6es contabeis.

Outro aspecto observado foi que o porte da empresa de auditoria € um fator que se
mostrou influente quanto ao nivel de evidenciagdo das informacGes referentes as combinacgdes
de negdcios, enquanto que o porte da empresa adquirente ndo apresenta relacdo direta quanto

ao grau de abertura das informacdes.

3 METODOLOGIA DA PESQUISA

3.1 Técnicas e instrumento de pesquisa

Nesta pesquisa, para alcancar aos objetivos da pesquisa delimitados, inicialmente foi
elaborada uma Lista de Verificagdo com base nos parametros estabelecidos pelo CPC 15 (R1).
O Quadro 2 apresenta os itens que integram a lista de verificagdo utilizada como parametro para

coleta dos dados nas notas explicativas das companhias componentes da amostra analisada:

Quadro 2 — Lista de verificacdo realizada com base no CPC 15 (R1)

1) O tipo de combinacao de negdcios realizada.

2) A informagcdo se a contraprestacdo foi em dinheiro, agdes ou assungéo de passivos.
3) Mengdo ao periodo de mensuragéo.

4) Informagéo sobre os ativos que sofreram alteracdo no periodo de mensuragéo.

5) Informac&o sobre o valor total dos ativos que sofreram alteracdo no periodo de mensuragao.
6) Informacéo sobre o valor individual dos ativos que sofreram alteragéo.

7) Especificacdo de quais passivos sofreram alteracéo.

8) Informac&o sobre o valor total dos passivos que sofreram alteracéo.

9) Informacéo sobre o valor individual dos passivos que sofreram alteragdo.

10) Valor da contraprestacdo (em Mil).

12) Data de aquisicdo.

13) Valor total dos intangiveis identificaveis.

14) Valor individual dos intangiveis identificaveis.

15) Nome de cada intangivel identificavel reconhecido.

16) Vida util estimada de cada intangivel identificavel.

17) Valor total do goodwill.

18) Fatores que integram o goodwill reconhecido.

19) Denominacéo utilizada para se referir ao goodwill.

Fonte: Elaborado pelos autores com base no CPC 15 (R1).

Conforme demonstra o Quadro 2, foram consideradas informacdes pertinentes as
combinagBes de negocios abrangendo a identificacdo da empresa adquirente, a data de
aquisicdo, o periodo de mensuracdo e as possiveis alteracdes realizadas nos ativos e passivos
assumidos, os aspectos dos ativos intangiveis identificaveis reconhecidos e os elementos

referentes ao goodwill.

3.2 Procedimentos de pesquisa
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De posse dos dados coletados nas notas explicativas, a partir da lista de verificacéo, das

companhias componentes da amostra, realizou-se o levantamento das informagdes relativas aos
ativos intangiveis reconhecidos nos anos de 2012, 2013 e 2014.

Adicionalmente, para analise dos itens 3 até 9 da lista de verificacdo, realizou-se a
andlise das informacOes pertinentes as notas explicativas relativas ao periodo de mensuragao
referente ao ano posterior a cada ano analisado, dessa maneira: para 2012 observou-se 2013,
para 2013 observou-se 2014 e para 2014 analisou-se 2015. Esse procedimento foi realizado
visando identificar se as companhias alteraram os valores reconhecidos como intangiveis
identificaveis e goodwill no periodo em que o CPC 15 (R1) permite essas alteragdes.

Como complemento aos aspectos analisados na pesquisa, foram selecionadas, com base
na literatura, algumas caracteristicas referentes as companhias, para relacionar com as
informacBes que compdem a Lista de Verificacdo. O conjunto das caracteristicas levantadas é
composto pela proporc¢ao do goodwill em relagdo a contraprestacédo, o indice de rentabilidade,
se negocia American Depositary Receipt (ADRs) na New York Stock Exchange (NYSE), nivel
de governanca corporativa e 0 setor de atuacdo. Nos tdpicos seguintes estdo apresentadas

individualmente cada caracteristica analisada nesta pesquisa.

3.2.1 Proporcao do Goodwill em relacéo a contraprestacgao

No estudo realizado por Nakayama e Salotti (2014) foi identificado que um maior
reconhecimento de goodwill em relacdo a contraprestacéo leva as empresas a divulgarem um
menor nivel de informacdo. Souza (2015) analisou a propor¢do do goodwill em relacdo a
contraprestacdo das combinacdes de negdcios realizadas entre os periodos de 2010 a 2013, e
foi apurado que a média da proporcao foi superior em 50% nos anos analisados.

O célculo da proporcao do goodwill em relacdo ao valor da transacdo € realizado por
meio da razdo do goodwill pela contraprestacdo da combinacdo de negécios (NAKAYAMA,
SALOTTI, 2014). Nesta pesquisa, os dados relativos a esta caracteristica foram obtidos nas

notas explicativas das companhias pertencentes a amostra.

3.2.2 indice de Rentabilidade

Os indices de rentabilidade analisam os aspectos econdémicos das empresas. O indice de
rentabilidade do ativo, em inglés Return on Investment, mensura o retorno de um investimento
realizado em periodos nos quais ele serd amortizado para entdo comecar a gerar lucros.
(MARION, 2013).
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O célculo do indice de rentabilidade do ativo é realizado por meio da razdo entre o

resultado liquido do periodo em relag&o ao ativo total da companhia. Os indices de rentabilidade
da amostra utilizados na pesquisa foram extraidos da base de dados ECONOMATICA.

3.2.3 Negocia ADRs na New York Stock Exchange (NYSE)

A emissdo de American Depositary Receipts (ADRs) no mercado norte-americano pelas
companhias brasileiras exige que elas apresentem um maior grau de abertura das informacoes
do que o exigido pela legislacéo brasileira, devido as regras americanas. (LANZANA, 2004).
Dessa maneira, nesta pesquisa considerou-se importante a analise desta caracteristica. Os dados
das companhias brasileiras que emitem ADRs no mercado norte-americano foram obtidos no
site da NYSE.

3.2.4 Nivel de Governanca Corporativa

A governanga corporativa € um conjunto de mecanismos que visa reduzir os conflitos
de agéncia, criando condi¢des novas favoraveis ao desempenho das companhias e protegendo
todas as partes relacionadas. Um dos determinantes da governanga corporativa é a
transparéncia, visto que ela contribui para um melhor nivel de evidenciacdo contabil,
promovendo uma maior clareza na divulgagio das informacdes financeiras (JORDAO et al.
2009). Os dados foram obtidos no site da Bolsa de Mercadorias e Futuros e Bolsa de Valores
de Séo Paulo (BM&FBOVESPA).

3.2.5 Setor de Atuacao

Nesta pesquisa, considerou-se relevante realizar a analise dos resultados por setor. A
classificacdo setorial das companhias, analisadas nesta pesquisa, foi obtida conforme as
informacdes publicadas no site da BM&FBOVESPA.

3.3 Populacéo e amostra de pesquisa

Amostra da pesquisa é composta pelas companhias de capital aberto brasileiras que
realizaram combinagdes de negdcios no periodo entre 2012 a 2014. A listagem das companhias
que realizaram combinacdes de negdcios nos periodos de 2012 e 2013 foi extraida do estudo
realizado por Souza (2015).

Para obtencdo da amostra referente ao periodo de 2014 foi realizado um levantamento
das notas explicativas de todas as companhias abertas listadas na BM&FBOVESPA para
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verificar quais realizaram combinagBes de neg6cios no exercicio de 2014. Nas notas

explicativas foi feita a busca pelas palavras: Combinacdo, Combinagdes, Fuséo, Incorporagéo,
Aquisicdo, Cisdo e Contraprestacdo. Foram identificadas 29 companhias que realizaram
combinacg6es de negocios no ano de 2014.

O Quadro 3 apresenta o nimero de companhias e a quantidade de combinac6es que foram
realizadas em cada ano, considerando que a pesquisa analisou as caracteristicas dos ativos

intangiveis evidenciados em cada combinacao de negdcios:

Quadro 3: Composicdo da amostra da pesquisa

Ano Quantidade de companhias Quantidade de combinaces evidenciadas
2012 28 53
2013 16 34
2014 29 43
Total 57 130

Fonte: Elaborado pelos autores.

Dessa maneira, a amostra de pesquisa foi composta por 28 companhias em 2012, 14 em
2013 e 29 em 2014, perfazendo um total de 57 companhias e 130 combinacdes de negdcios
analisadas. O numero total das companhias é inferior ao somatdrio das combinacfes de
negdcios realizadas nos trés periodos pelo fato de algumas companhias terem realizado vérias
combinacg6es de negocios em um mesmo ano. Dessa maneira, a analise dos dados nesta pesquisa
foi realizada por combinac6es de negdcios realizadas, perfazendo um total de 130 casos de

combinacdes de negocios analisados.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

A Tabela 1 demonstra o reconhecimento dos ativos intangiveis adquiridos nas
combinacBes de negdcios e o percentual em relacdo ao total de combinagdes de negdcios

ocorridas nos trés periodos analisados (130 combinac¢fes de negocios analisadas).

Tabela 1: Ativos intangiveis adquiridos X combinacfes de negocios analisadas

Quantidade de combinac6es de negocios

Reconhecimento dos ativos intangiveis 2012 | 2013|2014 % em rela~9510 a0 tOt"flI _de
adquiridos nas combinagdes de negdcios combinagdes de negécios
Reconheceu Goodwill 42 32 | 34 83,08%
Reconheceu apenas Goodwill 17 16 18 39,23%

N&o Reconheceu Goodwill 8 2 8 13,85%
Reconheceu apenas Intangivel Identificavel 2 1 2 3,85%

Né&o Reconheceu Intangivel Identificavel 27 | 17 | 25 53,08%
Reconheceu Goodwill e Intangivel Identificavel 24 | 16 | 16 43,08%
Reconheceu apenas Ganho por Compra Vantajosa | 3 0 1 3,08%
Reconheceu Gapho,por Compra Vantajosa e 0 0 0 0,00%
Intangivel Identificavel

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.
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Percebe-se na Tabela 1, considerando um total de 130 combinacbes de negdcios

analisadas no periodo entre 2012 e 2014, que foi reconhecido goodwill em 83,08% das
combinacg6es de negocios identificadas, o que pode sugerir uma tendéncia das combinacdes de
negocios brasileiras reconhecerem goodwill, enquanto que o ganho proveniente de compra
vantajosa (desagio) foi reconhecido em apenas quatro combinagdes de negocios. Foram
reconhecidos ativos intangiveis identificAveis e goodwill em 43,08% das combinagdes de
negocios observadas.

Outro ponto a destacar é que no periodo analisado, de um total de 130 combinagdes de
negdcios, 53,08% ndo reconheceram intangiveis identificAveis na data da combinagdo de
negadcios, resultado que ao comparar com o percentual de reconhecimento do goodwill, percebe-
se que as companhias tenderam a ndo reconhecer intangiveis identificaveis e atribuir a parcela
a maior paga na transacdo ao goodwill, um ativo ndo passivel de identificacdo individual.

Em 2012, duas companhias reconheceram apenas o intangivel identificavel. Em 2013,
houve apenas uma companhia, que foi na aquisi¢do da companhia Barcas S.A. pela CCR S.A,,
e em 2014 houve duas companhias, a Cemig S.A., que adquiriu a Retiro Baixo Energética S.A.,
e a Copel S.A. que adquiriu a S&o Bento Energia.

Dessa forma, pode-se inferir que o goodwill foi reconhecido em uma parcela
significativa das combinacgdes de negdcios analisadas neste periodo, enquanto que o ganho por
compra vantajosa foi pouco reconhecido nessas operacGes. Além disso, € possivel afirmar que
nem todas as combinacBes de negdcios em que ha reconhecimento do goodwill ocorre o
reconhecimento de ativos intangiveis identificAveis. Na tabela 2 sdo apresentadas as
denominagdes utilizadas pelas companhias para se referir ao &gio derivado da expectativa de
rentabilidade futura (goodwill).

Tabela 2: Denominacao utilizada para o goodwill

Denominacéo utilizada % em relagdo 2o total Qe
. 2012 | 2013 | 2014 | combinagdes de negdcios

para goodwill .

que reconheceram goodwill

Agio 14 | 14 | 7 32,41%

Agio por expectativa de 13 7 9 26,85%

rentabilidade futura

Agio na aquisicio 1 0 3 3,70%

Agio apurado 4 0 1 4,63%

Agio residual 0 2 0 1,85%

Agio residual (goodwill) 0 2 0 1,85%

Agio contabil (goodwill) | 1 0 0 0,93%

Agio (goodwill) 2 5 3 9,26%

Agio pago (goodwill) 2 0 0 1,85%

Goodwill 5 2 11 16,67%

Total 42 32 34 100%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.
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Conforme a Tabela 2, das combinacgdes de negdcios em que houve reconhecimento do

goodwill, 32,41% aplicaram apenas o termo “Agio” para se referir a este ativo, e 26,85%
denominaram o goodwill como Agio por expectativa de rentabilidade futura ou expectativa de
rentabilidade futura. O uso de somente a denominagdo “goodwill” foi encontrado em 16,67%
das combinagGes de negdcios analisadas em que houve o reconhecimento deste ativo.
Referente aos fatores que integram o goodwill, a justificativa de expectativa de
rentabilidade futura foi mencionada em 39,81% das combinagdes em que foi reconhecido
goodwill, enquanto que 11,11% n&o apresentaram os fatores que integram o goodwill, a Tabela

3 demonstra esses resultados.

Tabela 3: Fatores que integram o goodwill

% em relacdo ao total de
Fatores que integram o goodwill 2012 | 2013 | 2014 | combinacBes de negdbcios
que reconheceram goodwill

17 15 11 39,81%

Agio por expectativa de rentabilidade
futura (ou beneficios econdmicos futuros)
O excesso (ou diferenca positiva) entre o
valor da contraprestacéo e o valor justo 10 6 16 29,63%
dos ativos liquidos adquiridos
Lucratividade futura e as economias de

5 0 0 4,63%
escala
Sinergias esperadas 7 1 2 9,26%
Outros 1 1 4 5,56%
N&o informou 2 9 1 11,11%
Total 42 32 34 100,00%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Considerando os fatores que integram o goodwill, € possivel afirmar que na maioria das
combinag6es em que houve reconhecimento do goodwill (88,89%), foram mencionados fatores
condizentes com os termos emanados pelo CPC 15 (R1), porém, conforme Souza (2015)
reconhecer o goodwill considerando apenas uma expectativa de rentabilidade futura € subjetivo,
pois ndo séo conhecidos os fatores que justificam essa rentabilidade futura. Da mesma forma,
resultados semelhantes ja haviam sido constatados por Dahmash, Durand e Watson (2009), em
que os autores concluiram que as informacdes relativas ao goodwill sdo divulgadas de uma
maneira mais conservadora, apesar da sua relevancia.

Vale mencionar que em relacdo ao goodwill, algumas companhias informaram como
rentabilidade futura as sinergias ou as economias de escala esperadas em virtude da combinagéo
realizada, todavia, ndo forneceram detalhamentos acerca dessas informagdes. A evidenciacdo
desse item por estas companhias corrobora com o estudo de Henning, Lewis e Shaw (2000) no
qual foi identificado que o item predominante existente no goodwill é a sinergia decorrente da
combinacdo de negdcios, 0 que sugere que as companhias tendem a associar o goodwill a
sinergia.
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Na Tabela 4 ¢é apresentada a estatistica descritiva da propor¢do do goodwill reconhecido

em relacdo a contraprestacdo. Para que ndo houvesse distor¢des no resultado, foi realizada a
exclusdo da companhia Profarma S.A. referente a aquisicdo da CSB Drogarias realizada em
2013, que reconheceu um goodwill 660,82%. Tal exclusdo também foi realizada no estudo de
Souza (2015), pois também foi analisado o periodo de 2013. Em 2014 foi excluida a
combinacdo de negocios realizada pela Algar S.A. que adquiriu a Rhealeza Volta Redonda
Informatica Ltda., reconhecendo um agio correspondente a 327,53% da contraprestacdo

transferida.

Tabela 4: Proporgao do goodwill em relagdo a contraprestagdo

2012 2013 2014 Média geral

Média 73,15% | 64,58% | 56,84% 64,86%
Erro padrédo 5,33% 6,81% 6,13% 6,09%
Mediana 76,28% | 66,62% | 51,47% 64,79%
Desvio padrdo 3453% | 37,92% | 32,41% 34,95%
Minimo 0,90% 1,97% 1,97% 1,61%
Méximo 155,19% | 157,95% | 120,13% | 144,42%
Quantidade de combinacbes 42 31 28 -

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 4, é possivel perceber que nos periodos analisados a média geral da
proporcéo do goodwill em relacdo a contraprestacdo foi 64,86%. Também é possivel observar
que a mediana nos trés periodos analisados foi superior a 50%, o que significa que mais da
metade das combinagdes de negdcios apresentaram um valor elevado da proporcdo do goodwill
em relacdo a contraprestacdo. Referente aos valores maximos, percebe-se que nos trés periodos
a propor¢do do goodwill em relacdo a contraprestacdo foi superior a 100,00%, apresentando
uma média geral das propor¢des méximas de 144,42%.

Dessa forma, pode-se afirmar que a proporg¢éo do goodwill em relacdo a contraprestacao
representa um valor consideravel nas combinacbes de negodcios. Quanto as informacdes
referentes aos ativos intangiveis identificaveis, a Tabela 5 demonstra a evidenciacdo dos ativos
intangiveis identificaveis.

Tabela 5: Informagdes sobre os ativos intangiveis identificaveis

% em relacdo ao total de
2012 | 2013 | 2014 | combinagBes que reconheceram
ativos intangiveis identificaveis

Informagdes sobre os ativos
intangiveis identificaveis

Informou a vida Gtil 5 0 7 19,67%
Informou o valor total 11 8 12 50,82%
Informou o valor individual 26 15 17 95,08%
Informou o nome individual 26 15 17 95,08%
Total 26 17 18 100,00%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Percebe-se na Tabela 5, que das 61 combinacBes de nego6cios em que houve o

reconhecimento dos ativos intangiveis identificaveis, apenas 19,67% informou a vida (til,
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50,82%% informou o valor total e na maioria das combinacdes de negdcios foi informado o

valor individual e o nome individual dos ativos intangiveis identificaveis.

Dessa forma, é possivel afirmar que sdo poucas as combinacGes de negocios em que €
informada a vida util dos ativos intangiveis identificaveis. Entretanto, a maior parte das
combinac@es de negdcios em que sdo reconhecidos ativos intangiveis identificaveis apresentam
os valores individuais e 0os nomes dos ativos intangiveis identificaveis. A Tabela 6 apresenta
quais os ativos intangiveis identificaveis reconhecidos nas combinacfes de negdcios dos

periodos analisados.

Tabela 6: Ativos intangiveis identificaveis reconhecidos

% em relacdo ao total de combinacdes
Ativos intangiveis 2012 {2013 | 2014 | de negbcios que reconheceram ativos
identificaveis reconhecidos intangiveis identificaveis
Carteira de clientes 12 2 11 40,98%
Relacionamento de clientes 7 7 1 24,59%
Licenca de operacdes 2 2 1 8,20%
Marcas 14 6 10 49,18%
Patentes 0 1 0 1,64%
N&o competigéo 12 3 3 29,51%
Direito de uso de Software 1 1 1 4,92%
Fundo de comércio 2 0 0 3,28%
Direito de lavra 3 0 0 4,92%
Outros 4 2 2 13,11%
Total 26 | 17 | 18 100,00%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Dentre os ativos intangiveis identificaveis reconhecidos, o item ‘“Marcas” foi
reconhecido em 49,18% das combinacdes de negdcios que reconheceram ativos intangiveis
identificaveis, em segundo foi “Carteira de clientes” com 40,98% e acordos de “Nao
competi¢do” com 29,51%.

Sendo assim, pode-se afirmar que “Marcas”, “Carteira de Clientes” e acordos de “Nao
competi¢ao” sdo os ativos reconhecidos na maioria das combinagdes de negocios observadas
que reconheceram ativos intangiveis identificaveis. Quanto as informacdes referentes as
combinacges de negdcios, a Tabela 7 apresenta o nimero de combinac@es de negdcios em que

foi informada a data de aquisi¢éo e o valor da contraprestagéo.

Tabela 7: Informacdes referentes as combinacgdes de negécios

Informac0es referentes as

0 «
combinagdes de negécios 2012 | 2013 | 2014 % em relacdo ao total de

combinag6es de negdcios
Informou o valor da contraprestacdo 53 34 41 98,46%
Informou a data de aquisi¢do 53 34 43 100,00%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Na Tabela 7 é possivel perceber que o valor da contraprestacdo e a data de aquisicao,

considerando que o CPC 15 (R1, 2011) exige que a data de aquisicdo do controle seja
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informada, foram evidenciados em quase todas as combinagdes de negdcios observadas. Na

Tabela 8 estdo apresentadas as formas de pagamento das contraprestacdes realizadas pelas

adquirentes.

Tabela 8: Forma de pagamento da contraprestacéo

Forma de pag?mento da 2012 2013 2014 % em relalgéo ao t0t€jl| _de
contraprestacdo combinacdes de negdcios
Em dinheiro 27 24 22 56,15%

Em acles 4 1 5 7,69%

Em dinheiro e emissao de a¢des 8 6 6 15,38%
Assuncao de passivos 0 1 0 0,77%

Em dinheiro e assuncéo de

passivos 12 1 1 10,77%

N&o informou 2 1 9 9,23%

Total 53 34 43 100,00%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Percebe-se que dentre as formas de pagamento realizadas, 56,15% das combinagdes de
negdcios foram efetuadas com pagamento em dinheiro. A forma menos utilizada pelas
companhias foi assuncdo de passivos, realizado apenas por uma companhia da amostra em
analise, porém 10,77% realizaram o pagamento por meio de dinheiro e assuncao de passivos.
Dessa forma, € possivel afirmar que a maior parte das combinacdes de negdcios analisadas foi
realizada com o pagamento da contraprestacdo em dinheiro, 0 que demonstra que parece existir
uma tendéncia ao reconhecimento maior de goodwill quando o pagamento é em dinheiro.

Quanto aos tipos de combinacbes de negdcios, a Tabela 9 apresenta a quantidade de

combinacges de negdcios de acordo com os tipos identificados.

Tabela 9: Tipos de combinagdes realizadas

Tipos d,e _combin_agﬁes 2012 2013 2014 % em rela~9510 ao totql _de
de negocios realizadas combinag6es de negocios
Aquisicao 48 31 39 90,77%

Fusdo 0 0 0 0,00%
Incorporagéo 5 3 4 9,23%

Ciséo 0 0 0 0,00%

Total 53 34 43 100,00%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Referente ao tipo de combinacdo de negdcios realizado, a operacdo de aquisicao foi
realizada em 90,77% das combinac¢des de negdcios analisadas. As incorporacdes identificadas
correspondem a 9,23% das combinacfes de negocios. Ndo foram identificadas operacdes de
fuséo e cisdo, ressaltando que apenas integraram a amostra da presente pesquisa combinagdes
de negocios em que houve transferéncia de controle. A Tabela 10 apresenta informagoes
referentes as companhias observadas, como a rentabilidade do ativo, se negocia ADRs na
NYSE e se foi mencionado o periodo de mensuracao.
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Tabela 10: Rentabilidade, se negocia ADRs na NYSE e mencédo ao periodo de mensuracao

Reconheceram N&o Reconheceram
Goodwill Goodwill

Rentabilidade das companhias e se Quantidade Quantidade
negocia ADRs na NYSE Total | Companhias| Total |Companhias| Total
Rentabilidade inferior a 0 12 10 83,33 % 2 16,67%
Rentabilidade entre 0 e 5 30 20 66,67% 10 33,33%
Rentabilidade entre 5,1 e 15 29 23 79,31% 6 20,69%
Rentabilidade acima de 15 5 3 60,00% 2 40,00%
Negocia ADRs na NYSE 9 5 83,33% 4 66,67%
Mencionou o periodo de mensuragéo 20 19 95,00% 1 5,00%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Né&o se percebeu uma tendéncia relativa ao nivel de rentabilidade e reconhecimento do
goodwill, visto que em todos os niveis observados, a maioria da amostra tendeu a reconhecer
goodwill. Referente as companhias que negociam ADRs, a maior parte da amostra reconheceu
goodwill, o que pode sugerir uma tendéncia de reconhecimento deste ativo por parte destas
companhias nas combinag6es de negocios.

Quanto a mencdo ao periodo de mensuracdo, na amostra analisada apenas 20
companhias mencionaram o periodo de mensuracdo, conforme € possivel observar na Tabela
10 e dentre estas companhias 95,00% reconheceram o goodwill. Talvez esse resultado tenha
relacdo com o fato dos ajustes permitidos no periodo de mensuragdo serem em contrapartida do
goodwill. Ainda a respeito do periodo de mensuracdo, ressalta-se que as companhias apenas
utilizam o texto do CPC 15 (R1) sem especificar detalhes a respeito de possiveis alteracdes. A
Tabela 11 apresenta a quantidade de companhias de acordo com o reconhecimento dos ativos

intangiveis realizado nas combinaces e o nivel de governanca em que estdo classificadas.

Tabela 11: Reconhecimento dos ativos intangiveis e nivel de governanca

Caracteristicas Tradicional | Nivel | Nivel Il Novo Mercado
Reconheceu Goodwill 4 4 3 28
Nao Reconheceu Goodwill 4 1 0 7
Reconheceu apenas Intangivel Identificavel 0 1 0 1
N&o Reconheceu Intangivel Identificavel 6 4 3 14
Reconheceu Goodwill e Intangivel
Identificavel 3 0 0 10
Reconheceu apenas Ganho por Compra
Vantajosa 0 0 0 4
Reconheceu Ganho por Compra Vantajosa e
Intangivel Identificivel 0 0 0 0
Total de companhias 11 5 3 38

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 11, das companhias classificadas no Novo mercado, 73,68%
reconheceram goodwill, 36,84% ndo reconheceram intangiveis identificaveis e 26,31%

reconheceram ativos intangiveis identificaveis e goodwill. Dentre as companhias sem
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classificacdo de nivel de governanca, 54,54% ndo reconheceram intangiveis identificaveis e

36,36% reconheceram goodwill.

Das companhias classificadas nos niveis | e 11, a maioria reconheceu goodwill. Sendo
assim, percebe-se uma tendéncia que as companhias classificadas em algum nivel de
governangca realizam o reconhecimento do goodwill em maior proporgédo do que as companhias
sem nivel de governanca.

E por fim, quanto ao setor de atuacdo, a Tabela 12 apresenta o reconhecimento dos

ativos intangiveis considerando o setor de atuacdo no qual as companhias estdo inseridas.

Tabela 12 - Setor de atuagdo X reconhecimento de ativos intangiveis

Reconhecimento dos ativos intangiveis

x Total de companhias - Goodwill e

Setor de atuagdo que realizz?ram Goodwill | . Inta_n giveis intangiveis
combinacdes Identificaveis identificaveis

Utilidade Pablica 9 2 5 0
Bens Industriais 3 1 0 0
Construcéo e Transporte 6 3 3 3
Consumo Ciclico 12 10 2 7
Consumo nao Ciclico 10 10 3 5
Financeiro e Outros 8 6 2 3
Materiais Bésicos 2 2 1 1
Né&o Classificados 2 2 0 0
Tecnologia da Informagéo 3 3 1 1
Telecomunicagbes 2 1 1 1

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Conforme a Tabela 12, percebe-se que a maior parte das companhias observadas estao
concentradas nos setores de Consumo Ciclico, seguido do setor de Consumo ndo Ciclico e
Utilidade puablica. Das companhias classificadas no setor de Consumo Ciclico, 83,33%
reconheceram goodwil, e 16,67% reconheceram intangivel identificAvel. Referente as
companhias do setor de Consumo ndo ciclico, 100% reconheceram goodwil e 30%

reconheceram intangivel.

5 CONCLUSOES

Percebeu-se na amostra analisada que existe uma tendéncia ao reconhecimento de
goodwill nas combinacdes de negocios, destacando que a maior parte das companhias nao
consegue no momento da transagdo identificar separadamente o intangivel pelo qual ela esta
pagando a mais na combinacdo realizada. Estes resultados corroboram com os achados de
Henning, Lewis e Shaw (2000); Dahmash, Durand e Watson (2009) e Souza (2015).
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No que concerne aos fatores que integram o goodwill, a maioria das companhias néo

apresentaram elementos que justificassem o reconhecimento do goodwill, apenas mencionaram
que o goodwill foi gerado com base em uma expectativa de rentabilidade futura, ou que
representa o excesso (ou diferenca positiva) entre o valor da contraprestacdo e o valor justo dos
ativos liquidos adquiridos. Dessa forma, percebe-se que ha falta de divulgacdo por parte das
companhias dos fatores que integram o goodwill reconhecido, o que contribui para sua
subjetividade.

Quanto ao reconhecimento dos ativos intangiveis identificaveis, percebeu-se que os
tipos “Marca”, “Carteira de alunos” e acordos de “Nao competi¢ao” sdo os ativos intangiveis
identificAveis mais reconhecidos nas combinac@es de negdcios analisadas. O estudo de Souza
(2015) apresentou resultado semelhante a este.

No que compete a mencdo ao periodo de mensuracdo, apenas 20 companhias
informaram o periodo de mensuracdo, sendo que a maior parte delas reconheceu goodwill.
Sobre o setor de atuacdo, o setor de Consumo ciclico foi o que apresentou o maior nimero das
companhias analisadas, representando 21,05% do total. Quanto ao nivel de governanca,
percebeu-se que hd uma tendéncia de as companhias que estao classificadas em algum nivel de
governanca reconhecerem goodwill em maior proporcéo.

Nesse sentido, o presente estudo contribui para debates a respeito do reconhecimento
dos ativos intangiveis identificaveis e do goodwill nas combinacGes de negdcios, abordando
principalmente suas caracteristicas, os fatores que os integram, as denominacdes utilizadas para
o0 goodwill e os tipos de ativos intangiveis identificaveis adquiridos.

Ressalta-se como limitages da presente pesquisa que os resultados encontrados dizem
respeito a amostra e periodo analisado nao podendo ser generalizados para outras companhias
ou periodos diferentes. Como sugestdo para pesquisas futuras sugere-se uma analise
comparativa entre paises acerca da evidencia¢do dos componentes do goodwill e intangiveis

identificaveis reconhecidos nas combinacfes de negécios.
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