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Quando se observa uma relagdo entre duas entidades sabemos
que existem fortes componentes subjetivos. Nos investimentos de cara-
ter permanente concebidos na Teoria da Contabilidade nao ¢ diferente,
e o componente subjetivo desta relacdo, genericamente, refletido
numa diferenga para mais ou para menos sobre o valor pago pelo in-
vestimento, ¢ denominado de “goodwill”.

Este trabalho tem como escopo o estudo dos principais concei-
tos de goodwill, que possui varios significados, entre eles, “boa vonta-
de”, “fundo de comércio”, “chave de negdcio”, entre outros, aborda-
dos na literatura pertinente a Teoria da Contabilidade.

A natureza do goodwill tem sido objeto de debate desde antes
do fim do século XIX, porém a maior discussdo esta centrada no seu
reconhecimento legal e na defini¢do deste conceito.

A definigdo de goodwill e sua forma de mensuragdo € questao
complexa e ainda ndo solucionada, tendo sido o primeiro trabalho
escrito por Francis More, e utilizado junto a Sociedade dos Estudantes
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de Contabilidade de Edinburgh, na Escocia, e publicado na revista The
Accountant, em 1891.

CONCEITO

Segundo McCuller fatores como uma locagdo privilegiada,
habitualidade de clientes, relagdes comerciais vantajosas, opinides fa-
voraveis de acionistas, eram consideradas como incremetos do valor
do negocio. Yangd escrevia-os como atributos que devem contribuir
como vantagem a um negocio. Desde entdo o conceito de goodwill
tem adquirido forga conceitual.

Kohler define o intangivel como um “ativo de capital que ndo
tém existéncia fisica, cujo valor é limitado pelos direitos e beneficios
que antecipadamente sua posse confere aos proprietarios”, como por
exemplo marcas e patentes, certos investimentos de longo prazo e
. certos ativos de longo prazo que néo tém existéncia fisica.

Assim, goodwill se apresenta genericamente como o valor sub-
jetivo atribuido a um bem de capital sobre o qual se amparam expecta-
tivas de lucros futuros ou outros beneficios que indiretamente repre-
sentem expectativas futuras de resultados.

Hendriksen aponta trés conceitos de goodwill:

(1) Valorizagio do comportamento intangivel da empresa.

Este conceito ocorre em fun¢do de uma localizagdo vantajosa,
boa reputagio e nome, boa administragdo de negocios e outros fatores.

Quando o prego de compra excede a soma da avaliagdo indivi-
dual de todos os ativos (exceto goodwill), este excesso que deve ser
considerado como pagamento a esses atributos especificos e intangi-
veis, que ndo podem ser fixados individualmente a cada elemento.

Uma localizagdo favoravel, por exemplo, significa que a propri-
edade e edificacdes sio mais valorizadas que uma propriedade similar
em outro lugar. Uma excelente reputagéo e nome, ligados a um valori-
zado nome comercial e marca, boa administragdo de negdcios e privi-
légios monopolistas, todavia, ndo sdo ligados necessariamente a ativos
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especificos, mas representam atributos da empresa como um todo. No
entanto, a avaliagdo do goodwill ndo pode ser computada pela simples
adic@o a soma das partes.

Do excesso de valor pago efetivamente pelo investidor, uma
parte deve ser atribuida a certos ativos tangiveis, outra deve compor o
valor de certos ativos intangiveis € a parte remanescente representa os
beneficios residuais que ndo podem ser associados a nenhum ativo e
que se denomina goodwill.

Podemos citar como exemplo deste conceito, o caso de uma
empresa que possui uma localizag@o privilegiada, entre outras qualida-
des, para o escoamento de sua producdo e recebimento de matéria-
prima.

Se uma investidora se interessar em estabelecer uma relagio de
coligac@o ou controle sobre ela, provavelmente, o atributo localizagdo
sera um componente do goodwill, e uma parcela do excesso de prego
sobre a soma dos ativos liquidos valorados individualmente, a prego de
mercado, sera atribuida ao terreno e o restante, sera agregado a outros
ativos que também cotribuem para este excesso. A parte remanecente
que ndo se pode associar a nenhum ativo especifico sera contabilizada
como goodwill.

Neste conceito vale o axioma “ a soma das partes ndo é igual
ao todo.

(2) Valor Presente dos Superlucros.

Neste conceito o goodwill aparece como o valor presente des-
contado da expectativa de lucro futuro, considerando o retorno
normal do montante do investimento nao incluido o goodwill.

O capital aplicado em goodwill € assumido como valor presente
das expectativas de lucros futuros (ou pagamento equivalente realiza-
do) em excesso, considerando um retorno normal (taxas de oportuni-
dade) do empreendimento. Todavia, Hendriksen ndo considera este
conceito como da natureza do goodwill, e sim como conceito de men-
sura¢do, o que o autor deste artigo ndo considera esta afirmativa como
valida, pois todos os conceitos de goodwill sdo calcados em diferengas
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matematicas, porém, o que a caracteriza esses conceitos, ndo € a dife-
renca, e sim, os aspectos subjetivos do célculo dos fluxos de caixa
atrelados aos atributos dos ativos.

A empresa ¢ avaliada como um todo e este valor deve ser con-
siderado subjetivamente pelo investidor, uma vez que depende basica-
mente das expectativas futuras de fluxo-de-caixa, bem como das taxas
de oportunidade e risco esperados.

Como afirma Chambers o goodwill de uma entidade em conti-
nuidade (going concern), corre por conta do investidor e ndo da inves-
tida. Nenhum investidor, contador ou administrador pode avaliar corre-
ta e logicamente as contribui¢des ao fluxo de caixa futuro, relaciona-
dos aos aspectos subjetivos dos ativos tangiveis e intangiveis.

As constantes mudancgas no ambiente economico onde operam
_as empresas tornam esta avaliagdo pautada em suposi¢Ges e expectati-
vas de fatos ou situagdes que muitas vezes poderdo ndo se concretizar.
Muito embora a previsio, componha o atributo, talvez o de maior
peso, nas tomadas de decisdo, o fato é que a subjetividade destas avali-
acdes ¢ um fator que contribui sobremaneira ao aumento do risco,
pois as possibilidades validas para um empreendimento, hoje, podem
ndo ser no futuro.

(3) Maior Avaliacdao Contabil.

Neste conceito goodwill é o excesso de valor pago na aquisi-
¢do do empreendimento como um todo, sobre a avaliagdo agregada
dos ativos individuais liquidos tangiveis e intangiveis; todos 0s ativos
adicionam valor para empresa como um todo, em fungéo da contribui-
¢do de resultados futuros e do fluxo-de-caixa esperado.

Todavia, o valor global da empresa deve ser associado a ativos
especificos dando origem ao fluxo-de-caixa maximo. Se as expectati-
vas deste fluxo aumentam, os valores de todos os ativos estdo contri-
buindo para este incremento. Geralmente, ndo € possivel alocar um
valor para contribuigdo que cada ativo deu. Contas a receber podem
ser valorados em termos de desconto das expectativas de recebimento,
inventarios podem ser avaliados em fungdo do valor realizavel liquido,
mas terrenos, plantas e direitos ndo podem ser associados com expec-
tativas de fluxo-de-caixa.
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Os valores ndo alocados a ativos especificos serdo registrados
como goodwill. Freqiientemente, todavia, nenhuma tentativa ¢ feita no
sentido de alocar o excesso de pre¢o pago no negocio sobre o valor de
ativos especificos, mesmo que o valor residual possa ser chamado de
goodwill, ele é o menor dos atributos dos ativos intangiveis. Em vez
disso, ele representa custos ndo alocados a ativos tangiveis e alguns
intangiveis.

O que diferencia este conceito do de “comportamento intangi-
vel da empresa” € que neste pode-se identificar o goodwill pela contri-
bui¢do que cada ativo deu, apropriando-se estas parcelas aos ativos,
reduzindo-se o goodwill ao valor que ndo se pode apropriar a ativos
especificos. No conceito de “maior avaliagdo contabil” o goodwill ¢
contabilizado como um todo sem inferéncias as parcelas de contribui-
¢d0 que cada ativo deu, pois estas ndo sdo identificaveis por ativos
especificos ou ndo ha interesse em segrega-las.

Das definigdes citadas acima, a primeira e a segunda, usualmen-
te, consideram os ativos separadamente por caracteristicas especificas,
enquanto a terceira, geralmente, ndo considera os ativos distintamente,
mas sim, por suas caracteristicas globais sobre o empreendimento, isto
¢, os ativos sdo valorados como um todo.

Na otica de Iudicibus' sio consideradas trés perspectivas con-
ceituais de goodwill:

(1) Como excesso de preco pago pela empresa na aquisicio
de um empreendimento ou patrimonio sobre o valor de mercado
dos seus ativos liquidos.

Esta perspectiva se enquadra perfeitamente ao conceito (1)
citado por Hendriksen.

(2) Como valor atual dos lucros futuros esperados, descon-
tados por seus custos de oportunidade;

O mesmo comentario do item anterior com a diferenga que se
enquadra no conceito (2).

! TUDICIBUS, Sérgio. Teoria da Contabilidade. 4* Edigdo. SP: Atlas. 1994 cit. p.
178
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(3) Nas consolidacdes, como excesso de valor pago pela cia-
mae por sua participacio sobre os ativos liquidos da subsidiaria.

Entendo que esta perspectiva ndo se enquadra com exatiddo em
nenhum dos conceitos citados por Hendriksen, embora o investimento
seja avaliado como um todo, que é uma caracteristica do conceito de
maior avaliagdo contabil. Surge mais em fungdo de ajustes ou elimina-
¢Oes na consolida¢do das demonstragdes financeiras, por defasagens de
mensuragdo, avaliagdo e tempo decorrido entre a aquisigdo do investi-
mento, do que qualquer outro motivo que decorra de atributos relati-
vos a goodwill.

Catlett” sumariza algumas caracteristicas que distingue o

goodwill de outros ativos:

e O valor do goodwill ndo é fidedigno;,

e Fatores intangiveis individuais que podem contribuir como goo-
dwill ndo podem ser valorados ojetivamente;

. ® Goodwill abarca o negdcio como um todo;,

e O valor do goodwill pode, e estara flutuando constantemente por-
que inumeros fatores influen-ciam o seu valor;

e O goodwill ndo € utilizado nem consumido na produgéo de lucros;

* O goodwill parece ser um elemento de valor que recai direta-mente
sobre o investidor ou sdcios no empreendimento.

Relacionamos abaixo alguns fatores que Catlett’ considera
como atributos que contribuem ao poder de ganho da empresa:
e Administra¢do superior;

e Eficiente administragdo ou organiza¢io de vendas;
e Ineficiéncia administrativa da concorréncia,

Boas relagdes no ambiente de trabalho;

Boa reputagio;

Capacidade e preparo de pessoal;

Associag0es favoraveis com outras entidades;

e Localizagdo estratégica;

e Boa politica tributaria,

o Descoberta de talento e recursos; e

e Intervencdo governamental favoravel.

? CATLETT, George R. ¢ OLSON, Norman o. Accounting for Goodwill. New
York: American Institute of Certified Public Accountants. 1968. cit. p. 20-21

> Op. cit.
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Conforme visto, os fatores que dao origem ao goodwill podem
ser identificados, porém a avaliagdo e a associagdo de parcelas deste
excesso a ativos individualmente € que em alguns casos se torna im-
praticavel.

GOODWILL NEGATIVO

Este conceito € explicado
por Hendriksen® da seguinte
forma: se o goodwill € definido
como um valor a mais vinculado
a representagdo de um grupo
de atributos favoraveis e nao
identificaveis pelos ativos que
contribuem com este excesso,
seria dificil visualiza-lo como
sendo negativo. Se o wvalor
global de uma firma fosse menor que o valor global dos ativos consi-
derados individualmente, os donos anterio-res ter-lhes-iam vendido
separada-mente. Todavia, o valor do good-will ndo poderia existir e o
montan-te pago pela firma representaria o valor dos ativos considera-
dos separadamente, e este total € o que seria contabi-lizado.

Na avaliagdo do conceito (2) de Hendriksen, isto €, valor pre-
sente dos superlucros, entendemos que n@o seria racional adquirir um
patrimdnio em que as expectativas de resultado fossem negativas, sal-
vo situag@o muitissimo especial.

Como maior avaliagdo contabil, o goodwill ndo pode ser nega-
tivo porque se o prec¢o total pago por um negdcio € menor que o custo
de reposi¢do dos ativos, isto € uma evidéncia que os ativos nao sao
avaliados pelo seu custo de reposicdo. Em geral, contadores relutam
em registrar ativos a valores menores que os custos correntes de repo-
sigdo. Mas, se os ativos s@o registrados por seu custo original do ini-
cio da empresa e a alocacgio € feita a menor, a diferenga € a valoragao
contabil negativa, o que seria tido, inapro priadamente, como goodwill
negativo.

“ HENDRIKSEN, Eldon S. Accounting Theory. Homewood: Richard D. Irwin, 1964.
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CONTABILIZACAO DO GOODWILL

Na opiniio Hendriksen’, os custos incorridos em uma empresa,
para melhorar seus futuros resultados sdo geralmente regis-trados
como despesas, a menos que eles possam ser diretamente associados a
algum ativo especifico tangivel ou intangivel. A menos que o goodwill
represente vantagens nio associadas a ativos especificamente identifi-
caveis quando adquirido no curso normal do negocio, ele nao ¢ tido
como um ativo, ainda que futuros periodos sejam beneficia-dos.

As principais razdes que amparam esta pratica sdo a inabilidade
para identificar ¢ mensurar o goodwill criado em cada periodo e falta
de algum método logico de associag@o destes custos com alguma recei-
ta em periodos futuros.

O boletim ne 43 da AICPA recomenda que todos os intangiveis
devam ser registrados pelo custo de aquisi¢do adicionado dos custos
" imediatos de transferéncia. Esta pratica ndo aparenta vantagem a ser
obtida pela empresa no intuito de capitalizar o goodwill adquirido. Se
ha evidéncia de que cada atributo deve ser relevante para a avaliagdo
da investida pelo investidor, a capitalizagdo ndo determinara o valor da
firma, porque algumas alteragdes no valor da empresa ocorrem por
outras razdes sobre as quais a administragdo nao tem controle, como
mudangas no senario econdmico por fatores politicos

Enquanto ndo se resolvam as controvérsias para o tratamento
de goodwill ndo adquirido, as seguintes discussdes retratam primaria-
mente o goodwill adquirido por um pagamento global na aquisi¢ao -
custo total da operagdo em excesso do montante que pode ser associa-
do com cada ativo tangivel ou intangivel.

Most ® afirma que o goodwill citado anteriormente nos tipos
(1) e (3) sdo registrados de forma idéntica. Por outro lado, os gastos
destinados a propiciar a geragdo de lucro em excesso sdo debitados
para despesas. Nos EUA, em algumas empresas, o goodwill € debitado
contra o Patrimonio Liquido, a uma conta chamada de Capital Surplus,
que se configura como uma espécie de capital excedente.

> Op. cit.
¢ Most, K.S. Accounting Theory; 2* Ed. Columbs, Ohio, 1982
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As empresas ndo registram o goodwill do tipo (2), criado ou
mantido, devido a dificuldades quanto a objetividade.

Quanto ao goodwill negativo, Iudicibus’ manda reduzir pro-
porcionalmente ao valor dos ativos fixos (exceto titulos negociaveis
mantidos como investimento). Entretanto, o valor residual do goodwill
negativo devera ser gradualmente creditado em 40 anos. Acreditamos
que, se aceitamos a amortizagdo, deveriamos fazer no caso do goo-
dwill negativo ou positivo. Devendo ser considerado como conta reti-
ficadora (ou crédito diferido) e creditado para resultado no periodo
que for considerado razoavel.

Como dificilmente alguém adquiriria um empreendimento com
perspectivas desfavoraveis (e por isso um goodwill negativo, desde que
definido como a diferenca entre o prego pago e ativos liquidos realiza-
dos da adquirida), é possivel que o goodwill negativo seja mais conse-

.quéncia de diferencas de avaliagdo do que fatores "puros" de goodwill,
embora esta ultima hipotese ndo seja impossivel.

Horngren® cita que numa tendéncia historica ao conservado-
rismo muitos administradores e contadores insistem que alguns ativos
intangiveis t€m vida util ilimitada. Porém o Concelho de Principios de
Contabilidade determinou que os intangiveis tém que acabar desapare-
cendo. As atividades dos orgéos regulamenta-dores diante da contabi-
lizagdo dos ativos intangiveis ficaram cada vez mais conservadoras na
década de 70 A existéncia de amortizagdo, nao retroagiu e muitas em-
presas hoje amortizam o goodwill, o que antes ndo era feito.

Tudicibus’ argumenta que amortizar o goodwill em um certo
nimero de anos ou manter intacto seu valor ou mesmo diminui-lo do
patrimdnio tem defesas bastante atrativas a seu favor. No caso de
manté-lo intacto o goodwill € um ativo intangivel de vida ilimitada ou
nao determinavel com exatiddo. Entretanto, isto sO seria possivel se
registrassemos o goodwill criado ou se houvesse uma evidéncia de
que, a pesar de ter deixado de existir as circunstincias da época de

7 )
Op. cit.
® HORNGREN, Charles T. Introdugio a Contabilidade Gerencial . 5 Edigio.
Rio de Janeiro: Prentice-Hall do Brasil LTDA. 1985. cit. cap 17
® Op. cit.
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aquisigdo, a empresa conseguiu manter uma politica de gastos com
fatores que criam goodwill suficiente, pelo menos, para manter o valor
original.

ASPECTOS CONTABEIS DO GODWILL

Tudicibus'® observa que o verdadeiro goodwill somente surgira
se os ativos e passivos da entidade adquirida ou fundida for avaliado
por algum tipo de valor de mercado, de entrada ou de saida. Caso 1550
nio tenha sido feito, o goodwill é uma mistura de goodwill puro e ou-
tras diferengas de avaliagdo.

Segundo Nakamura "', o goodwill
n3o pode ser confundido com as diferencas
existentes entre a avaliagdo contabil a
custo historico dos ativos e passivos da
empresa € seus valores correntes no mer-
cado, de vez que tal defasagem se deve
mais a problemas de atrelamento da con-
tabilidade a principios e convengdes que a
impedem, por hora, de avaliar os ativos e
passivos a valores correntes. Essa mesma
autora ainda considera que goodwill representa 0 que o patrimonio
liquido consegue ter de valor se negociada a empresa como um todo,
acima do que seria obtido com a negociagdo de cada ativo individual-
mente a pregos de mercado.

CONCLUSOES
Nos conceitos abordados de goodwill, observa-se o seguinte:

e O goodwill criado pela empresa no decorrer das suas atividades
ndo pode ser contabilizado. Isto se deve ao fato da empresa ter seus
ativos registrados em obediéncia o principio do custo historico
como base de valor e aos postulados do conservadorismo, objeti-
vidade e uniformidade.

10 .

Op. cit.
I NAKAMURA, Angela Mie. Avaliagdo das Participagdes Societdrias. 1* Edi-
¢d0. Brasilia : Brasiliense. 1990. cit. p. 178
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Quando se adquire uma participagdo no capital de outra empresa
tendo-se de registrar este ativo pelo método da equivaléncia patri-
monial admite-se o registro deste goodwill adquirido, que pode es-
tar embutido no 4gio ou desagio, isto €, o valor patrimonial é super-
ado pelo total dos ativos liquidos a prego de mercado, e este por
sua vez € superado pelo preco efetivamente pago. Este fato nos
conduz a dedugdo que os institutos agio e desagio foram criados
pela Instrugdo CVM N°- 01 em seus artigos XX a XV para legalizar
a contabilizagdo do goodwill adquirido.

O goodwill ndo tem esséncia cientifica, pois absorve uma série de
atributos subjetivos ndo identificaveis especificamente por ativos,
mas que, sabe-se, existem e sdo reconhecidos por quem os paga.
Porém, esta dificuldade praticamente desapareceria caso os bens e
direitos componentes do ativo fossem registrados por seus valores
econdmicos.
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