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A principal motivagdo neste artigo foi investigar e questionar a
evolugdo do arcabouco tedrico, normativo e prético da contabilidade
para fusdes e aquisi¢bes de empresas (accounting for business
combinations) no mercado norte-americano, j4 que as normas
emanadas pel os Estados Unidos sustentam, na esséncia, os model os
de evidenciag&o adotados na Comunidade Européiae em varios outros
paises. A tradicdo norte-americana de estudos avangados de normas
e préticas de contabilidade, associada a constante necessidade de
adaptacd@o da contabilidade as praticas econdmicas (fusbes e
aquisicdes), levou agquel e pai's a desenvolver um arcabougo tedrico e
normativo de contabilidade parafusdes e aquisi¢des de empresas até
hoje ndo superado. O desenvolvimento do trabalho consistiu na
andlise dos principais pronunciamentos relativos aos Principios de
Contabilidade Geralmente A ceitos nos Estados Unidos (US-GAAP),
desde os mais antigos até chegar as recentes normas emitidas pelo
Financial Accounting SandardsBoard (FASB) em 2001, especifica-
mente 0s SFAS n.141 e n.142. Como resultado, pode-se constatar
que, apos diversas e diferenciadas técnicas de registro contébil das
operacOes de fusdes e aquisi¢coes de empresas, 0 pronunciamento do
FASB (SFAS n.141), que substituiu o Accounting Principles Board
(APB) Opinion (APBO) n.16 (business combinations) e eliminou o
uso do Método de Uni&o de Participagfes, deixou osUS-GAAP mais
consistentes com as normas de contabilidade de outros paises. O
destague que se faz ao pronunciamento do FASB (SFASn.142), que
substituiu 0 APBO n.17 (intangible assets), € a aproximagdo do
tratamento contébil dado ao goodwill, apurado nas combinagdes
contabilizadas pelo Método de Compra, a sua verdadeira esséncia
econdmica. Foi possivel detectar que determinadas préticas contébeis,
tanto nos Estados Unidos como no Brasil, ao longo do tempo visaram
mani pular indicadores financeiros e resultados. Também se constatou
que asrecentes alteracOes reali zadas pel o 6rgao normatizador (FASB),
da mesma forma que no passado, acabaram sendo impulsionadas,
dentre outras razdes, com o intuito primordial de restringir essas
mani pul agbes empregadas por empresas fusionadas ou adquiridas.
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1. INTRODUCAO

A evolucéo dos negdcios mundiai s parece demonstrar que
qualquer empresa, independentemente dos mercados em que
atue, enfrenta diuturnamente a quest&o de que, se néo estiver
crescendo, estara extinguindo-se. Em esséncia, uma empresa
precisa escolher entre duas maneiras fundamentais de cres-
cimento.

A primeira opcéo é expandir-se internamente. 1sso requer
aplicacéo de capital em tecnologias superiores e/ou mercados
em expansdo. Normalmente, as empresas gravitam para essa
estratégia, porque podem control&-la mais efetivamente e, se
bem-sucedidas, obter resultados muito compensadores. A
opcéo de crescimento interno tem, no entanto, consideraveis
limitagdes. A principal delas é o tempo necessério para que
essa expansao se reflita nos lucros, especialmente nestes
tempos de competicéo globalizada. A expansdo naempresa é
dependente de mercados fortes, de boas margens de lucro eda
capacidade de contratar, treinar, organizar e controlar um
crescente grupo de funcionarios. A empresa, no entanto, tam-
bém corre o risco de se tornar limitada em suas visdes e, con-
segiientemente, inflexivel ou cega as mudangas importantes
no ambiente competitivo.

A segunda opcéo € a expansao externaatraves de fusdes e
aquisicOes. Essa abordagem, algumas vezes, requer grandes
guantiasde dinheiro elucros excedentes, se bem que nasgran-
des transacOes o dinheiro pode ser substituido pelaemisséo e
troca de agbes. Muitas empresas experimentam essatécnicae,
quer setrate de umatransagéo centradaem tecnol ogiade base,
guer seja parte de uma manobra de diversificacdo, suas taxas
de fracasso sempre preocupam. Ainda assim, o constante sur-
gimento de novos mercados externos e arapidez com que elesse
modificam tornam as fusdes e aquisi¢des de empresas, muitas
vezes, 0s melos mais rapidos e eficientes para atingi-1os.

Nos Estados Unidos, diversas ondas de fusdes e aquisi¢des
de empresas podem ser observadas, cada uma com caracteris-
ticas proprias. Esse mercado vem movimentando bilhdes e bi-
Ihdes de ddlares, entre empresaslocai's ou estrangeiras.

A tradicdo norte-americana de estudos avancados de nor-
mas e préticas de contabilidade, associadaa eternanecessidade
de adaptacéo da contabilidade as préticas econdmicas (fusdes
e aquisicoes), levou aquele pais a desenvolver um arcabouco
tedrico e normativo de contabilidade para fusdes e aquisi¢cdes
de empresas até hoje ndo superado. A isso se deve somar 0
fato de que, atualmente, existem mais de 30 empresas brasi-
leiras com registro na Securities and Exchange Commission
(SEC), com suas acBes cotadas em bol sas norte-americanase,
portanto, obrigadas a cumprir as determinacdes do érgéo re-
gulador norte-americano para divulgacdo de informacfes ao
mercado. E mais, existem empresas operando no Brasil que
s80 subsidiérias de empresas estrangeiras com registro na SEC
e, portanto, fazem parte de um conjunto que deve utilizar os
mesmos procedimentos da matriz.

2. A QUESTAO DE PESQUISA

O presente trabalho tem como objetivo principal investi-
gar e questionar a evolugéo do arcabouco tedrico, normativo
e prético da contabilidade para fusdes e aquisi¢des de empre-
sas (accounting for business combinations) no mercado nor-
te-americano; adicionalmente, pretende-se identificar se a
emissdo de normas e/ou procedimentos contabeis para fusdes
e aquisicOes de empresas nos Estados Unidos, no sentido de
solucionar problemas econdmicos contemporaneos, tem-se
utilizado de experiéncias passadas.

E mais, como resultado prético dessa discusséo pretende-
se contribuir paraareflex&o sobre novos pronunciamentos dos
Orgdos normativos brasileiros, respondendo-se a seguinte
guestdo: quais foram os fundamentos histéricos ou atuais que
podem ter influenciado as recentes decisdes do Financial
Accounting Sandards Board (FASB) em modificar, drastica-
mente, os procedimentos contébei s paratransages de combi-
nagdes de empresas?

3. COMBINACOES DE EMPRESAS (FUSOES E
AQUISICOES)®

Uma combinagdo ocorre quando as operacdes de duas ou
mais empresas séo colocadas sob controle comum ou,
simplesmente, quando se realiza a unido dos negdcios de
diferentes entidades.

De acordo com o parégrafo 1 da Accounting Principles
Board (APB) Opinion (APBO) n.16, de 1970, umacombinagéo
de empresas (business combination) ocorrer&

* “[...] quando duas ou mais empresas sdo reunidas em uma
anicaentidade contabil. A entidade resultante continuacom
as atividades das empresas que anteriormente operavam de
forma separada e independente” (traducéo livre).

A caracterizagdo empregadapelaAPBO n.16 enfatizava a
entidade contabil resultante, independentemente das entidades
juridicas envolvidas antes da combinacdo. Embora uma ou
mais empresas combinantes pudessem perder sua identidade
juridica, essa dissolucdo juridica ndo era considerada pelo
conceito contédbil. Portanto, ai também jase faziapresente que
0 que deve prevalecer na transagao € a esséncia econdmicae
ndo aformajuridica.

Os negdcios de empresas separadas sdo colocados juntos
em uma mesma entidade quando seus ativos e suas operacdes
estiverem sob o controle de umamesmaequipe de administra-
dores. Esse control e é estabel ecido nacombinacdo de empresas
em que:

* Umaou mais empresas se tornam subsidiérias;

* Uumaempresa transfere seus ativos para a outra;

 cadaumadas empresastransfere seus ativosliquidos paraa
empresa combinada (APBO n.16, 1970, § 5).
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NosEstados Unidos, umaempresatorna-se subsididriaquan-
do umaoutraadquire amaioriade suas agdes com direito avoto,
ou sgja, maisque50% (WILLIAMS, 1997, p.603). Dessaforma,
uma business combination pode ser consumada pela aquisi-
¢&o de menosde 100% das agBes de outraempresa. Numacombi-
nacdo de empresas em que menosde 100% dasacdescom direito
avoto de outra empresa € adquirido, as empresas que estéo se
combinando permanecem, necessariamente, com suas entidades
juridicas e seus registros contébeis separados.

Beams (1996, p.69) esclarece que uma combinacdo de
empresas (business combination) ocorre:
¢ “[...] quando uma empresa adquire mais de 50% das a¢les

com direito avoto de outraempresa’ (traducéo livre).

Além da confirmacdo do percentual necessario para que
umaaquisi¢ao seja consi derada umacombinag&o de empresas,
0 autor afirmaque essaoperacdo entre duas ou mais empresas
s6 pode ocorrer umadnicavez, poisaaquisicdo adicional das
acles de umaempresa que ja seja subsidiaria é simplesmente
um investimento adicional.

Quando um investimento em acBes com direito avoto cria
uma relagdo controladora — subsidiéaria, a entidade com-
pradora (controladora) e a entidade adquirida (subsidiéria)
continuam a funcionar como entidades separadas e mantém
seus registros contabeis juridicamente separados. As Demons-
tracdes Contabeis para a entidade combinada s&o construidas
convertendo-se as demonstragdes separadas da controladora
e da subsidiaria em Demonstragdes Contabeis que reflitam a
posi¢&o financeira e os resultados das operacfes danovaenti-
dade contabil, ou sgja, confeccionam-se as Demonstracfes
Contabeis consolidadas dessas empresas sob 0 mesmo con-
trole.

A expressdo combinagéo de empresas (business combina-
tion) engloba todas as formas de jungdes de interesses. Os
termos aquisi 8o, fusdo, incorporagdo e consolidacdo recebem
definicBes técnicas, legais, locais e internacionais diferentes,
mas na prética sdo muitas vezes usados como Sindnimos.

Portanto, combinag&o de empresas ou business combina-
tion € o termo geral que englobatodas asformas ou estruturas
dejuncbes de entidades ou interesses anteriormente separados,
sem qualquer vinculag8o com as entidades juridicas preexis-
tentes ou resultantes da combinag&o.

O termo consolidacéo € usado na contabilidade — tanto
no Brasil quanto nos Estados Unidos e has normasinternacio-
naisdo International Accounting Sandards Board (IASB) —
para referir-se ao processo de apresentacdo aglutinada das
Demonstragdes Contébei s de umaempresacontroladorae suas
subsidiérias (controladas), ou seja, um grupo de empresas sob
0 Mesmo controle.

Finalmente, apos essas defini¢des, parece ficar maisclaro
0 que &, verdadeiramente, uma combinacdo de empresas; mas
ndo se pode deixar de salientar as palavras de Beams (1996,
p.6), segundo o qual as combinactes de empresas sdo comple-

xas porgue cada umadel as apresenta caracteristicas particul a-
res e devem ser avaliadas pela substancia econdmica e néo
por suaformajuridica

4. CONTABILIDADE PARA COMBINACAO DE
EMPRESAS (FUSOES E AQUISICOES)

Segundo Most (1977, p.295), a combinacdo das Demons-
tracBes Contabeis de entidades legalmente distintas é relati-
vamente recente, encontrando-se indicios de sua aplicacdo
somente no final do século X1X. Most afirma ainda que a
primeiraconsolidac&o publicadanos Estados Unidos, em 1892,
causou enormes discussdes tedricas, quando se iniciaram 0s
debates sobre as principais controvérsias. os métodos, a enti-
dade resultante e o tratamento do goodwill @,

Ainda para Most (1977), existe uma série de questdes que
envolvem as combinagBes de empresas:. a utilidade informacio-
nal dos dois métodos de contabilizaco; a definicdo da entidade
contébil; a contabilizagdo da participagdo dos minoritarios nas
subsididrias; o tratamento das diferengasentre o custo de adquirir
o controlee osativos|liquidos e abase contébil natrocade agdes.

A contabilidade para combinagdes de empresas esta cen-
trada na utilizag&o de quatro métodos: 0 Método de Uni&o de
ParticipacOes (Pooling of Interests), o Méodo de Compra (Pur-
chase Method), o Método Fresh-Sart e o Método Push-Down
Accounting. Os dois Ultimos séo aplicados mais como com-
plementos aos dois primeiros em situacoes especificasdeinfor-
magdes ao mercado. A maioriadas transagdes de combinagdes
concentra-se nos dois primeiros métodos®.

A principal diferenca entre esses quatro métodos de con-
tabilidade para combinagdes de empresas esta na avaliacdo
dos ativos e passivos, tanto da empresa compradora ou inves-
tidora quanto da adquirida ou investida. As alternativas de
avaliacdo dos ativos e passivos sao:

e utilizar o valor contébil (original/histérico) dos ativos e
passivos das empresas envolvidas — Método de Unido de
Participagdes (Pooling of Interests);

» avaliar os ativos e passivos da empresa adquirida ou
investida pelofair valueedacompradoraou investidora
pelo valor contdbil — Método de Compra (Purchase
Method);

 avaliar os ativos e passivos das empresas envolvidas pelo
fair value — Método Fresh-Sart;

« avaliar os ativos e passivos da investida ou subsidiaria,
nas suas proprias demonstractes, pelo fair value e da
investidora ou controladora pelo valor contabil — Mé-
todo Push-Down Accounting.

A avaliagéo dos ativos e passivos nesses quatro métodos
de contabilidade paracombinagdes de empresas pode ser obser-
vada, resumidamente, no quadro 1.

A pesquisa anual divulgada pelo American Institute of
Certified Public Accountants(AICPA, 1994; 1995; 1997; 1998)
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Quadro 1

Tratamento do Ativo e do Passivo

Pooling

Ativos e Passivos (Uni&o de Participaces)

Purchase
(Compra)

Fresh-Start Push-Down

Adquirida ou Subsidiaria Valor contabil histérico

Compradora ou Controladora

sobre as tendéncias e as técnicas utilizadas nas Demonstragdes

Contébeis das empresas norte-americanas de 1990 até 1997

revelou que o Método de Compra (Purchase Method) foi o

mai s utilizado em grande parte das combinagtes de empresas

ocorridas nos Estados Unidos, conforme consta no quadro 2.

Apesar de 0 Método de Compra ser usado namaioria das
combinagdes, os dados do quadro 2 demonstram que a utili-
zac&0 do M étodo de Unido de Participacbes (Pooling of Inter-

ests) estava crescendo, deformalenta, mas constante, de 1990

até 1997. Em 1990, o Método de Comprafoi usado em 95%

das combinacdes realizadas entre as principai s empresas nor-

te-americanas e, em 1997, em 88% das combinagdes, portan-
to uma reducdo de sete pontos percentuais.
Em relagdo a situagdo brasileira, Lisboa e El Hajj (2002,

p.59) afirmam:

* “NoBrasil eemoutros paises, ndo existe, deformaexplicita,
denominacdo especifica de métodos de avaliacéo para as
operacoes de fusdo, incorporacdo e aquisicdo de controle:
entretanto, essas transagdes podem ser avaliadas pelo valor
contabil ou pelo valor de mercado”.

4.1. Método de Unido de Participagdes
(Pooling of Interests)

Pelo M étodo de Uni&o de Participagdes®, assumia-se que
as participacGes nas empresas combinantes eram unidas e

Fair value

Valor contabil histérico  Valor contabil histérico

Fair value Fair value em suas demonstracoes
e nas demonstragdes consolidadas
Fair value Valor contabil historico

continuavam inalteradas na nova entidade contébil, manten-
do-se os interesses dos acionistas das empresas.

Teoricamente, esse método para a contabilidade de uma
combinacéo de empresas deveria ser utilizado quando a
estrutura presente nacombinagéo fosse deumafusdo (A + B =
C) ou deumaincorporagéo (A + B =A), ou sgja, nos casos em
gue aempresaadquirida deixasse de existir como uma enti-
dadejuridicamente separada. Contudo, aAPBO n.16 (1970, §
49) especificava que a dissolucdo de uma empresa adquirida
ndo era condi¢do necessaria para que o Método de Unido de
Participacdes fosse utilizado.

Sob 0 Método de Uni&o de Participacdes ndo ocorriauma
comprae/ou vendade empresas. Portanto, se ndo haviacompra,
também ndo existia preco de venda e ndo era formada uma
nova base contabil.

A combinacdo pelo Método de Uni&o de Participacdes
ocorria somente quando os acionistas de uma empresa-alvo
recebessem acdes com direito avoto da outra empresa, como
compensagao por suas agdes entregues.

Os ativos e passivos das empresas combinantes eram lan-
cados na entidade combinada por seus valores contébeis ori-
ginais (book value). Conseqlientemente, quai squer intangiveis,
inclusive o goodwill registrado nas empresas combinantes antes
da combinagdo, eram agrupados aos ativos da entidade com-
binada por seus valores historicos.

Quadro 2

Combinacdes de Empresas

Uso dos Métodos de Unido de Participacdes e Compra

1995
Unido (Pooling) 38 32 32
Percentual sobre o Total (%) 12 11 12
Compra (Purchase) 278 256 244
Percentual sobre o Total (%) 88 89 88
Total 316 288 276

Fonte: AICPA (1994; 1995; 1997; 1998).

1994 1993 1992
19 21 17 16 10
8 10 9 9 5
215 200 182 160 190
92 90 91 91 95
234 221 199 176 200
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Quando se utilizava o Método de Uniao de Participacoes,
n&o se registrava o goodwill apurado e negociado na com-
binacdo das empresas. Conseqlientemente, o resultado fu-
turo daentidade combinadango incluiaaamortizagdo do good-
will.

Os lucros acumulados das empresas combinantes eram
agrupados (somados) na entidade combinada e o resultado
combinado incluia os resultados das empresas combinantes
obtidos durante os Ultimos doze meses, independentemente
da data em que a combinagéo das empresas tivesse sido con-
sumada. As Demonstragdes do Resultado de cadaumadasem-
presas combinantes eram refeitas para evidenciar o resultado
daempresa combinada.

Se tratamentos diferentes fossem utilizados nas empresas
separadas, paraativos e passivos, esses tratamentos deveriam
ser gjustados para uma mesma base contabil. A mudanga no
tratamento contdbil era aplicada retroativamente e refeitas as
Demonstragdes Contébei s apresentadas antes da combinacdo
(APBO n.16, 1970, § 52). Por exemplo, numa combinac&o
tratada pelo método contébil de Uni&o de Participagdes em
gue os estoques de uma das empresas estivessem avaliados
pelo critério primeiro que entra, primeiro que sai (PEPS,
FIFO) e os estoques da outra pelo critério Ultimo que entra,
primeiro que sai (UEPS, LIFO), as empresas combinantes
deveriam gjustar esses estoques para um dos critérios de
avaliagdo, PEPS ou UEPS.

Para ser tratada contabilmente pelo Método de Unido de
Participagdes, uma combinagdo de empresas deveria satisfa-
zer aos doze critérios previstos naAPBO n.16 (1970). Essas
condi¢des sdo apresentadas resumidamente a seguir.

 Atributos das empresas combinantes
- auténomas (regra dos dois anos);
- independentes (regra dos 10%).

» Maneirade combinar as participacdes

- transag&o Unica (completada um ano apds a iniciagdo da
combinag&o);

- troca de agdes com direito a voto (regra dos 90%);

- manutenc¢ao da equivalénciano capital votante (regrados
dois anos);

- reaquisicéo de acBes somente para outra combinacéo;

- manutencdo da participacdo equivalente na empresa
combinada;

- direito de voto exercido imediatamente;

- combinagdo é resolvida ha consumagéo (auséncia de pro-
vidéncias pendentes).

» Auséncia detransacgdes planejadas
- empresa emissora das agdes néo estabel ece acordos para
readquirir as agoes;
- empresa emissora das agdes ndo realiza transacéo para
beneficiar os acionistas anteriores;

- empresa emissora das acfes ndo planeja dispor dos ativos
(regrados dois anos).

4.1.1. Vantagens e desvantagens da utilizagdo do Método
de Unido de Participagfes

Hendriksen e Van Breda (1999, p.498) afirmam que acon-
tabilizagdo de uma combinagdo de empresas sob a forma de
unido de participagdes era popular por estes motivos:
 “Quando o fair value dos ativos combinados émaior do que

0 seu valor contabil, a depreciacéo e a amortiza¢&o sdo au-
mentadas se a combinagdo for tratada como compra. Além
disso, o lucro liquido daempresacombinadaéinferior aso-
ma dos lucros liquidos das empresas combinantes.

* [...] evitaadiluicdo de lucros por agéo decorrente dareava-
liag&o de ativos.

« [...] elimina a necessidade de registrar goodwill e outros
intangiveis, 0 que geraria problemas de amortizacdo e
interpretacéo.

* A combinacdo dos lucros acumulados das vérias empresas
ndo reduz o montante disponivel para pagamento de divi-
dendos como distribuicfes de lucros’.

Para esses autores, a apresentacdo do efeito da combina-
¢80 em periodos precedentes, como se as empresas tivessem
sido combinadas numadata anterior, tem como objetivo apre-
sentar tendéncias de lucro elucro por agdo com algum signifi-
cado e que sgjam Uteis parafins de predi¢do. Entretanto, esse
€ um emprego inadequado de dados comparativos, pois hou-
ve descontinuidade.

Wyatt (1963, p.104) e Catlett e Olsen (1968, p.110) fize-
ram severas criticas a utilizacdo do M étodo de Uni&o de Par-
ticipagdes. Nosdoistrabal hos, osreferidos autores concluiram
gque uma combinacdo de empresas é basicamente um evento
detroca, no qual as partes envolvidas, com base em seusinte-
resses econdmicos, hegociam a troca de ativos e/ou direitos,
e, portanto, quase todas as combinacdes so, naesséncia, com-
pras, e devem ser tratadas pelo Método de Compra, pois uma
nova empresa surge com a transacao.

Outras criticas foram feitas ao Método de Uni&o de Parti-
cipagOes. Parao G4+1 (FASB, 1998, p.44)®):
 “As combinacles tratadas por esse método so iniciadas e

plangjadas pelos administradores das empresas envolvidas e
muitas vezes envolvem concorréncias publicas, licitagdes de
materiais bélicos, acbes defensivas contra aquisicdes hostis,
negociacBes e renegociagdes prolongadas’ (traducdo livre).

Na prética, o Método de Unido de Participagdes néo foi uni-
versalmente permitido e usado. Em Austrdia, Alemanha, Fran-
cae Japdo ele ndo € permitido, masisso ndo ocorre em paises
como Holanda, Suécia, Suica e Reino Unido (FASB, 1998).
Nos Estados Unidos e no Canada ele foi exigido em circuns-
tancias especificas até o ano de 2001.
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4.2. Método de Compra (Purchase Method)

O Método de Compra é baseado na suposi¢do de que uma
combinagdo de empresas € umatransagéo em que umaentidade
adquire os ativos liquidos de outra, portanto existe um preco
de venda e é formada uma nova base contébil.

O custo da empresa adquirida deve ser determinado da
mesma maneira que outras transacdes de compra. Essa afir-
magao é corroborada por Hendriksen e Van Breda (1999, p.
497) quando caracterizam as combinagdes tratadas como com-
pras.

» “Umatransac&o de comprabaseia-se ho conceito estrutural
tradicional de que os ativos e passivos recebidos devem ser
contabilizados a valor correspondente as avaliagdes dos
ativosou titulosdados em troca. Essesval orestransformams-
se, assim, nos custos histéricos informados em exercicios
subseqlientes”.

Os custos de uma combinacdo, tratada pelo Método de
Compra, devem ser identificados e alocados aos ativos rece-
bidos e aos passivos assumidos, de acordo com seusfair value
nadata da combinagdo. Pelas normas norte-americanas, qual -
quer excesso do custo sobre o fair value dos ativos liquidos
adquiridos era reconhecido como goodwill e amortizado em
até 40 anos®.

Diferentemente do Método de Unido de Participacdes
(Pooling of Interests), no Método de Compraapenas oslucros
acumulados da empresa compradora sdo apresentados nas
Demonstragdes Contdbel s daempresacombinada. O resultado
combinado deve incluir aguele do periodo da empresa com-
pradora, mais o das empresas adquiridas depois da data de
combinag&o.

O uso de diferentes tratamentos contébeis nos ativos e
passivos nas empresas separadas, por exemplo o uso do UEPS
na compradora e uso do PEPS na empresa adquirida pa-
ra avaliar os estoques, ndo sdo fatores relevantes em uma
combinagdo contabilizada pelo Método de Compra, pois to-
dos os ativos e passivos da empresa adquirida s&o registrados
pelo fair value.

Caso algumas das condi ¢des estabel ecidas pelaAPBO n. 16,
descritas anteriormente, para contabilizar uma combinagéo
pelo Método de Uni&o de Participagdes ndo fosse satisfeita, a
combinagdo deveria ser tratada como uma compra, devendo-
se portanto usar o Método de Compra.

4.2.1. Vantagens e desvantagens da utilizacdo do Método
de Compra

Nas diversas fontes pesquisadas, as principais vantagens
citadas na utilizac&o do Método de Compra para contabilizar
uma combinag&o de empresas foram:

* permite um novo comego do ponto de vista contébil paraa
empresa adquirida;

* caso estejam subavaliados ou superavaliados, os ativos da
empresaadquirida serdo reavaliados pelo fair value aépoca
da combinagéo;

fornece informagdes mais relevantes, pois reflete o inves-
timento realizado pela empresa compradora;

fornece informagBes mais relevantes no sentido de sefazerem
prospecgBes sobre ageragdo dos fluxos futuros de caixa

» todas as combinagdes de empresas sd0 aquisices de uma
empresa pelaoutra;

fornece informagdes mais relevantes, pois é focado numa
transacdo de troca e no valor de troca.

Algumas desvantagens atribuidas a utilizagdo do M étodo
de Compra:

 guando o fair value dos ativos da empresa adquirida for
superior ao valor contébil, a contabilizagdo desses valores
maiores levara a langamentos superiores de depreciagéo e
amortizacdo, resultando em lucro liquido inferior por varios
anos,

* caso a combinacdo seja isenta de impostos, essas despesas
adicionais de depreciacdo e amortizagdo ndo serdo dedutiveis
parafins de imposto de renda(”;

* aaplicacdo desse método elimina os lucros acumulados da
empresaadquirida, reduzindo, assim, 0 montante disponivel
para pagamento de dividendos, embora o montante legal
disponivel ndo possa ser alterado;

« dificuldade na comparagéo dos resultados antes e apds a
combinagéo;

« diversidade no tratamento do goodwill, pois ha paises que
amortizam o goodwill em periodos muito longos. Antes do
SFASN.142 (FASB, 2001b), emitido em junho de 2001, os
Estados Unidos amortizavam o goodwill em até 40 anos
(APBON.16en.17, ambosde 1970). JAnaSuica, asempresas
tém a opcéo de contabilizar o goodwill nas reservas ou até
Mesmo como ativos ndo-amortizaves.

Apesar das desvantagens atribuidas ao M étodo de Compra
(Purchase Method), suas vantagens quanto a fidelidade dos
nuimeros evidenciados s30 largamente superiores. E evidente
gue, para a empresa que esta sendo adquirida, houve uma
descontinuidade e em seguida um novo comego do ponto de
vista contabil.

Hendriksen e Van Breda (1999, p.496) afirmam, ainda, que
algumas das chamadas vantagens sdo ilusdrias e enganosas e
ndo devem ser fatores determinantes na decisdo de aplicar a
contabilizacdo pelo Método de Compra (Purchase Method)
ou, como era anteriormente, pelo Método de Unido de Parti-
cipagdes (Pooling of Interests).

4.3. Método Fresh-Start

O Método Fresh-Sart é algumas vezes aplicado para
contabilizar certas reorganizagdes empresariais. Sob esse
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meétodo, cria-se umanova entidade com todos os ativos e pas-
sivos mensurados com base no fair value na data da combina-
¢&0, ou segja, a histdriadaentidade combinada comecanadata
da operagdo. Diferentemente do Método de Compra, em que
ha um novo comeco apenas para a empresa adquirida devido
a seus ativos e passivos serem avaliados pelo fair value, no
Fresh-Sart os ativos e passivos de todas as empresas envol vi-
das na combinagdo sdo contabilizados naempresa combinada
pelo fair value.

4.4. Método Push-Down Accounting

Esse método tem sido usado em certas situagdes exigidas
pela Securities and Exchange Commission (SEC) quando a
propriedade de uma empresa adquirida é substancialmente
alterada sem que ela possua dividas publicas substanciais e
acOes preferenciais.

Por esse método, quando hdaquisi¢do do controle acionério
deumaempresasubsidiaria (adquiridaou investida), essapassa
aadotar umanovabase contabil (fair value) paraseusativose
passivos, a partir do preco pago pela empresa controladora
pelaaquisicdo dasubsididria. O fair value dos ativos e passivos
da subsidiaria, juntamente com o goodwill, sdo reconheci-
dos na sua propria contabilidade, que precisa emitir demons-
tracdes separadas por algum motivo, por exemplo, existéncia
de participacéo ndo-controlada (minoritérios), ou acordos fi-
nanceiros com empresas ndo-afiliadas (HARIED, IMDIEKE
e SMITH, 1994, p.151).

Namaioriadas vezes, a subsididria permanece como uma
entidade juridica distinta da controladora (compradora), ou
seja, as duas empresas continuam aexistir apos acombinacdo.
Contudo, o Push-Down Accounting é baseado naidéiade que
abase contabil paraosativos e passivos adquiridos é amesma,
indiferentemente do fato de a empresa adquirida continuar a
existir como subsidiaria separadaou ser fundidanas operagdes
da empresa controladora.

Segundo Godoy e Santos (2001, p.37), esse método re-
presenta, em verdade, uma variante do Método de Compra, e
a principa diferenca é que nele o fair value dos ativos e
passivos e o goodwill sdo reconhecidos nas demonstrages
contabeis da controladora ou adquirida.

5. QUESTOES ANTIGAS AINDA SEM RESPOSTAS
DEFINITIVAS

Apesar daevolugdo dasformas de comércio, dadissemina-
¢do dasinformagBes ao mercado e do surgimento, nos mercados
de capitais e de crédito, de sofisticados instrumentos de
captacdo e financiamento, os recentes problemas enfrentados
pela contabilidade para reconhecimento e evidenciagéo das
operacoes de fusdes e aquisi ¢des de empresas sdo praticamente
0S Mesmos que ja existiam nos anos 1940. Sao histéricas as
preocupagdes de académicos, representantes de 6rgdos encar-

regados de estabelecer normas, analistas e investidores para

com as transagtes de combinagdes de empresas.

Um dos trabalhos pioneiros e mais completos no estudo
da contabilidade para fusbes e aquisicOes de empresas
(accounting for business combinations) foi desenvolvido em
1963 por Wyatt (1963, p.X1) — professor de contabilidade da
Universidade de lllinois— parao AICPA. Maurice Moonitz,
naépocadiretor de pesquisado instituto, apresentou o trabalho
deWyatt efez a seguinte afirmagéo sobre a contabilidade para
combinagdes de empresas:

* “A conclusdo geral éinevitavel, a contabilidade para com-
binacBes de empresas foi deteriorada em anos recentes, de
formaque vérias préticas podem ser descritas como aceitas’
(traducéo livre).

A forma de obtencdo do controle e a unidade econémica
surgida numa combinag@o de empresas causaram a contabi-
lidade umasérie dedificuldades. ParaWyatt (1963, p.12), essas
dificuldades surgiram devido a ampla variedade de alternati-
vas que atransacéo pode tomar:
 “Existem algumas dificuldades contébeis na area de com-

binagBes de empresas devido aextensavariedade deformas
gue atransacdo pode tomar e porque sdo efetuadas muitas
combinagBes sem a existénciade uma base objetivadefinida
paradeterminar amagnitude de délares envolvidos natran-
sacdo” (traducdo livre).

Segundo Hendriksen e Van Breda (1999, p.823), nos casos
em que a aquisicdo dos ativos ou das acdes de uma empresa
fossem pagas em caixa, encerrava-se uma transagéo que de-
veriaser tratada pelo Método de Compra (Purchase Method).
Contudo, quando existiaatroca de agdes de uma empresa por
ativos ou agdes da(s) outra(s), ou quando uma hova empresa
fosse originada da transacdo, a questdo era identificar, ou
melhor, decidir se atransag&o eraumacompraou apenas uma
uni&o de interesses das empresas.

Portanto, a afirmagéo de Wyatt (1963) de que eraaforma
da obtencéo do controle e a unidade econdémica surgida que
justificavam a existéncia de diferentes métodos de contabili-
dade paracombinagdes de empresas é confirmada pelaopinido
de Hendriksen e Van Breda (1999, p.496), quando concluem:
* “A naturezadatransaco e asociedaderesultante, endo aforma

legal, é quedeterminam o procedimento contabil aser seguido”.

Hendriksen e Van Breda (1999) mencionam ainda que
ambos os métodos, de Compra e de Uni&o de Participagdes,
consistem em diferentes concepcdes da estrutura tradicional
do custo histérico. Conservador por natureza, o custo historico
como formade avaliagdo embasaas Demonstracfes Contabeis
que refletem o passado dos ativos imobilizados, o futuro dos
recebiveis e 0 presente do caixa.

Portanto, nenhum dos doi s principai s métodos de contabi-
lidade para combinagdes de empresas, Método de Compra
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(Purchase Method) e Método de Uni&o de Partici pagbes (Pool -

ing of Interests), permite uma boa interpretacéo da situagéo

econdmica da entidade derivada dessa operacéo (HENDRIK-

SEN e VAN BREDA, 1999, p.496).

Numa transacdo de fusdo ou aquisi¢do, a combinagéo das
empresas origina-se de umacompraou daunido deinteresses.
Portanto, o tratamento contabil especifico deve ser determinado
com base nas evidéncias da negociac&o.

Segundo Catlett e Olson (1968, p.2), as principais questdes
dentro do extenso problemada contabilidade paracombinacdes
de empresas sdo:

» A combinacéo realizada com troca de agOes é diferente da
combinagdo realizada com caixa ou outros ativos. Desse
modo, exige-se diferentes tratamentos contabeis?

* Qual éovalor total aser contabilizado em umacombinagéo
de empresas?

e Como o valor total deve ser contabilizado pela empresa
resultante?

 Quais disposicoes devem ser feitas desse valor?

AsquestBes colocadas por Catlett e Olson (1968), e os de-
mai s autores citados neste topico, continuam vélidas em de-
zenas de paises em todo 0 mundo, mas, para as empresas que
de alguma forma se submetem as regras do mercado de capi-
tais norte-americano, elasforam, pelo menostemporariamen-
te, reduzidas e amenizadas com as recentes determinages do
FASB. Percebe-se que com aeliminagdo da opcéo de escolha
entre dois métodos aceitos para o tratamento contabil dastran-
sacOes de fusdes e aguisicdes de empresas, namaioriadas vezes
usada como estratégia para influenciar os precos das agdes, 0
FASB acabou por ocasionar uma reducéo da assimetria infor-
macional entre os gestores (empresa) e 0 mercado.

5.1. Algumas solug¢des encontradas ao longo
do tempo

Na tentativa de eliminar os problemas enfrentados pelo
mercado, sobretudo nessa assimetria de informagoes entre a
empresa e os investidores, nas transagtes de fusdes e aqui-
si¢es, 0s 6rgdos reguladores norte-americanos conseguiram
namel hor das situac8es, por meio de seusinimeros pronuncia-
mentos, umaatenuacéo momentanea desse conflito, procrasti-
nando a solugéo do problema.

Antes dos anos 1940, a maioria das transagdes de combi-
nacdes de empresas ocorrida nos Estados Unidos era tratada
pelo Método de Compra (Purchase Method). A expresséo
pooling of interests (unido de participacdes) foi usada pela
primeira vez nessa década. A Federal Power Commission
(FPC), similar a Agéncia Nacional de Energia Elétrica
(ANEEL) brasileira, proibiu que as empresas de utilidade
publica, ao se combinarem, reavaliassem seus ativos, ou sgja,
proibiu a utilizacdo do Método de Compra quando as partes
somente combinassem seus interesses. A combinag&o dessas

empresas, feita pelo Método de Compra, tinha o objetivo de

atingir indicadores financeiros apropriados exigidos pela FPC.

Com ainclusdo dos ativos da empresa adquirida avaliados

pelofair value naempresa combinada, osindicadores exigidos

pela FPC eram facilmente atingidos.

No ano de 1950, foi emitido pelo Committee on Accounting
Procedure of the American Institute of Accountants (antecessor
do American Institute of Certified Public Accountants —
AICPA) o Accounting Research Bulletin (ARB) n.40 —
Business Combinations. Esse pronunciamento levantou quatro
fatores a serem considerados para determinar se o tipo com-
binagcdo era uma compra ou umauni&o de interesses.

» Continuidade da propriedade formada — a eliminagéo
de uma das partes ou a alteracdo da participacdo no patri-
monio da outra, imediatamente antes ou depois da combi-
nag&o, indicaumatransacéo de comprae, portanto, deve ser
utilizado o Método de Compra.

» Tamanho dasempresas— acombinac&o envolvendo duas
ou mais empresas de tamanhos desproporcionais deve ser
tratada como uma transagdo de compra.

» Continuidade da administracdo — se aadministracéo de
uma das partes envolvidas for eliminada ou exercer pouca
influéncia depois da combinagdo, essefato também sugere
umatransacdo de compra.

* Ramosdeatividades similaresou complementares— se
os ramos de atividade forem similares ou complementares,
presume-se umacombinagdo deinteresses entre asempresas.

Em 1957, foi emitido 0 ARB n.48 — Business Combina-
tions. Esse pronunciamento aboliu oitem ramosdeatividades
similares ou complementares, mencionado no ARB n.40.
Quanto ao tamanho relativo das empresas, a expressado bem
menor, ou seja, tamanho desproporcional entre as partes
combinadas, foi substituido por uma banda de percentagens.
se hacombinagdo das participacfes, umadas partesfor clara-
mente dominante, ou sgja, se 0s acionistas dessa parte pos-
suirem 90% ou mais daempresa combinada, caracterizar-se-a
uma tipica transacdo de compra, devendo, portanto, ser uti-
lizado o Método de Compra.

OARB n.48 tentou impedir que combinagdes de empresas
de tamanhos relativamente desproporcionais fossem tratadas
como uma combinagdo de interesses, ou seja, utilizassem o
M étodo de Uni&o de Participactes. Mas o efeito foi contrario,
pois, a partir dai, as empresas de tamanho desproporcionais
passaram atratar suas combinagdes como unido deinteresses.
Essa afirmacéo pode ser comprovada pela pesquisarealizada
por Wyatt (1963, p.27), apresentadano quadro 3. Wyatt pesquisou
350 combinacBesrealizadas entre 1949 e 1960, agrupando-asem
trésperiodos. 1949-1952, 1954-1956, e 1958-1960. Paraaamostra
analisada foram selecionadas apenas as combinacfes que
envolveram troca de agBes— 326 casos.

Pelo quadro 3, pode-se observar que antes do ARB n.48,
de 1957, ou sgja, nos dois primeiros periodos da pesquisa, a
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Quadro 3

Tamanho Relativo das Partes na Combinacédo de Empresas

Tamanho da Empresa

X xan Uni&o (Poolin
Menor em Relagdo a Maior ( 9

1949-1952 1954-1956
Abaixo de 3% 1 1
De 3% a 5% 0 2
De 5% a 10% 5 3
De 10% a 15% 5 6
De 15% a 20% 0 4
De 20% a 30% 9 5
Acima de 30% 6 15
Total 26 36

Fonte: Wyatt (1963, p.27).

maioria das pequenas combinagdes foi tratada como compra
(Método de Compra), enquanto as grandes combinacdes foram
tratadas como unido de interesses (Método de Unido de
Participagdes). No periodo pés-ARB n.48 (1958-1960), grande
nimero de combinagtes de empresas com tamanhos rel ativa-
mente desproporcionais foi contabilizado pelo Método de
Uni&o de Participagdes.

A economia mundial vive um momento
em que nao se consegue perceber
unides igualitarias entre empresas,

exceto em alguns casos. Parece que a

compra e avenda de uma empresa pela

outra é a Unica transacdo econémica
gue ocorre numa combinagdo.

Segundo Wyatt (1963, p.28), o critério de tamanho dete-
riorou-se porque pareciail égico: o que permitiagque umacoms-
binacdo com participacéo de 5,1% da menor empresa fosse
tratada pelo Método de Uni&o de Participagdes e uma combi-
nagéo com 4,9% néo fosse?

ParaPahler eMori (1997, p.270), apésoARB n.48 o crité-
rio que procuravarestringir combinagdes entre empresasdetama-
nhos desproporcionais era norma mente ignorado na prética.

Haried, Imdieke e Smith (1994, p.23) indicaram que 0ARB
Nn.48 teve pouco impacto na prética, por ndo ter conseguido
especificar o grau necessario de conformidade com os critérios
de uma uni&o de interesses. Em esséncia, uma determinada
combinagdo poderia ser contabilizada como uma uni&o de
interesses ou como uma compra.

Em 1963, foi emitido o Accounting Research Sudy (ARS)
n.5— Critical Sudy of Accounting for Business Combinations

Métodos de Contabilizacio

Compra (Purchase)
1958-1960 1949-1952  1954-1956  1958-1960
22 3 7 33
15 2 6 1
23 26 22 13
12 12 7 4
10 6 8 2
0 5 3 1
7 0 2 2
89 54 55 66

— elaborado por Arthur R. Wyatt e patrocinado pelo AICPA.

O ARS n.5 recomendava:

O tratamento contabil pelo Método de Unido de Participa
¢Oes (Pooling of Interests) deveria ser eliminado, a menos
gue as partes estivessem relacionadas.

 Quando as partes ndo estivessem rel acionadas e ndo tivessem
aproximadamente o mesmo tamanho, deveria ser feita a
reavaliacdo dos ativos de ambas as empresas pelos valores
correntes (fair value pooling of interests).

Entre 1963 e 1969, muitos foram os estudos sobre o0 as-
sunto eamaioriadelescriticavaaeficaciado Método Pooling
of Interests até que, em agosto de 1970, foi emitido o APBO
n.16, e nele a combinacdo tratada pelo Método de Uni&o de
Parti cipacdes exigia que doze condic¢des fossem, simultanea-
mente, satisfeitas. Caso umadas condi¢des ndo fosse satisfei-
ta, eraimposta a utilizacdo do Método de Compra. E mais, o
referido APBO, que foi a principal normaem vigor até 2001
sobre contabilidade para combinagtes de empresas (Accounting
for Business Combinations) nos Estados Unidos, estabelecia
gue osdois métodos ndo poderiam ser usados como aternativas
livres numa mesma combinacéo.

A substitui¢do do APBO n.16 comegou adesenhar-se quan-
do, em setembro de 1999, o FASB instituiu um projeto para
emisséo de uma norma (Exposure Draft 201-A), que preten-
diaeliminar o uso do Método de Uni&o de Partici pagdes (Pool -
ing of Interests Method) nas combinacdes de empresas. Esse
Exposure Draft pretendia, além de tratar todas as combina-
¢des como compras, reduzir 0 prazo maximo de amortizagdo
do goodwill apurado nas combinagdes. As principais justifi-
cativas utilizadas paraaproibi¢do do uso do M étodo de Unido
de Participagtes (Pooling of Interests) foram:

« elefornecia menos informagdes rel evantes ao investidor;
* ignorava o valor de troca nas combinagdes de empresas;
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* oinvestimento feito naempresaadquiridanéo erarefletido
nas Demonstractes Contabeis;

* a existéncia de dois métodos contabeis tornava dificil a
comparagdo entre as oportunidades de investimentos;

» 0s fluxos futuros de caixa eram 0os mesmos em ambos 0s
métodos, portanto osresultados apresentados, quando seusava
0 Método de Unido de Participagdes, refletiam diferencas
contébeis artificiais e ndo diferencas econdmicasreais.

O FASB acreditava que raramente ocorriam transagcdes em
gue o controle daempresacombinadaeraigualmentedividido.
Portanto, parao FASB, napréticaquase todas as combinagdes
eram aquisi¢des e a unido de interesses dificilmente ocorria.

5.2. Praticas utilizadas em tempos recentes

Em junho de 2001, o FASB (2001a), através do Satement
n.141, reafirmou o conceito de que acombinagéo de empresas
s6 existe quando duas ou mais empresas sdo reunidas em uma
nica entidade contébil, e a entidade resultante continua com
as atividades das empresas que anteriormente operavam de
forma separada e independente. Tal definicdo difere apenas
no objeto de unido, pois, por esse pronunciamento, umacombi-
nacdo ocorre quando uma empresa adquire os ativos liquidos
ou as participacdes no patriménio de uma ou mais empresas,
obtendo o controle (FASB, 20014, § 9).

Adicionadmente, 0 FASB Satement n.141 eliminou o M éto-
do de Uni&o de Participagdes para todas as transagfes inicia-
das apos 30 de junho de 2001. Portanto, todas as combinacdes
iniciadas em datas subseguientes passaram a ser tratadas pelo
Método de Compra.

Também em junho de 2001, o FASB emitiu o FASB
Satement n.142 (FASB, 2001b). Esse pronunciamento subs-
tituiu 0o APBO n.17 (Intangible Assets). A novanormaprocura
aproximar o tratamento contébil, apds seu reconhecimento
inicial, aessénciaecondémicado goodwill apurado nas combi-
nacOes contabilizadas pelo Unico método permitido, o Méto-
do de Compra.

Em esséncia, o goodwill pode ndo sofrer perda algumade
valor e, seocorrer, provavel mente ndo seraem umaproporcao
ou maneiraprevistapor qual quer norma. Portanto, o goodwill
nao serd mais amortizado arbitrariamente em periodos pre-
determinados, seja pelairregularidade temporal de sua perda
de vaor (impairment), seja pela variabilidade de seu valor.
Nesse caso, a sinergia minima inicialmente estimada passa a
ser periodicamente (anual) avaliada e evidenciadanas demons-
traces contabeis (goodwill impairment), tratamento que ndo
era previsto durante avigéncia danormaAPBO n.17, segun-
do a qual o goodwill tinha uma vida Util finita e que, assim,
seria amortizado em periodo ndo superior a 40 anos.

O pronunciamento do FA SB (2001a), eliminando o uso do
Método de Unido de Participagdes, deixou os Principios de
Contabilidade Geralmente nos Estados Unidos (US-GAAP)

mais consi stentes com as normas de contabilidade de outros
paises, pois algumas das maiores economias mundiais, como
Alemanha, Francae Jap&o, proibem o uso do Método de Unido
de Participacdes para contabilizar suas combinacdes de empre-
sas.

6. O CASO BRASILEIRO

No Brasil, da mesma forma que nos principais paises da
Europae nos Estados Unidos, asondas de fusdes e aquisicoes
de empresas ocorreram basicamente nas décadas de 1980 e
1990. O crescimento do nimero de fusdes e aquisi¢des foi
incentivado por diversas iniciativas, sendo uma das mais
importantes a criagdo do Programa Nacional de Desestatiza-
¢do (PND), gerido pelo Banco Nacional de Desenvolvimento
Econbémico e Social (BNDES). O PND brasileiro privatizou
grande nimero de empresas estatais, oferecendo oportunida-
des de expansdo ndo sO para as empresas locais, mas também
para as empresas ainda ndo instaladas no Pais, interessadas
em expansdo geogréfica dentro de um mercado potencial.

A partir de 1995, com o inicio do governo Fernando Hen-
rique Cardoso, foi incentivado o processo de desestatizacéo,
em que a participacao do capital estrangeiro representou 53%
do total de US$ 78,6 bilhdes arrecadados nas privatizacGes
ocorridas entre 0s anos de 1995 e 2002. Nesse periodo, os prin-
cipais setores privatizados foram: telecomunicacbes = US$
32,8 hilhdes; elétrico = US$ 29,7 bilhdes; mineragdo = US$
8,7 bilhdes (BNDES, 2002).

Apesar de ndo haver definicéo legal ou préticaslocaispara
o tratamento contébil por métodos sistemati camente definidos
paraastransaces de fusdes e aquisi ¢des, existem centenas de
empresas instaladas no Brasil que precisam preparar e enviar
seusrelatdrios a suas control adoras, de acordo com asnormas
norte-americanas de contabilidade. Também é grande 0 nimero
de empresas brasileiras, dentre elas Ambev, Aracruz, Brasi
Telecom, Cemig, Copene, CSN, Embraer, Gerdau, Pdo de
Acucar, Perdigéo, Petrobras, Sadia, Vale do Rio Doce, Voto-
rantim, Bradesco e Unibanco, que possuem registros comple-
tos na SEC e tém seus programas de American Depositary
Receipts (ADR) negociados naBolsade Valoresde New York
(Nyse) e acabam sofrendo diretamente o impacto de qual quer
determinagdo emanada dos 0rgaos normatizadores das préati-
cas contabeis ou reguladores do mercado de capitais norte-
americano.

No Brasil, sd0 poucos os estudos realizados sobre conta-
bilidade parafusdes e aquisi¢cdes de empresas. Sobre esse as-
sunto ludicibus, Martins e Gelbcke (2003, p.527) afirmam
gue existem tratamentos mais avancados que estdo sendo
adotados fora do Pais e que mereceriam maior atengéo por
representarem uma evol ugéo.

Os estudos realizados por El Hajj (1999) e Lisboa e El
Hajj (2002) procuraram apontar as diferencas e similaridades
entre as normas existentes no Pais, nos Estados Unidos e as
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internacionais do International Accounting Sandards Board
(IASB), e sugerem que as normas e préaticas contabeis locais
deveriam incorporar 0s avangos existentes i nternacional men-
te. Esses autores destacam que uma pesquisa realizada pela
empresa de auditoria e consultoria KPM G, em 2000, apontou
gue 251 empresas brasil eiras estavam adaptando suas préticas
contébeis as normas internacionais do IASB ou as norte-
americanas dos US-GAAP.

A excessiva influéncia da legislacao
fiscal nas praticas contabeis e 0
desmedido detalhamento das
regras a serem cumpridas
acabam ocasionando uma
fixagcao funcional as
leis tributarias.

Menezes (1994) examinou os efeitos das fusdes e aquisi-
¢Oes de empresas sobre a riqueza dos acionistas entre junho
de 1988 e dezembro de 1993. O autor analisou 36 transacdes
envolvendo companhias abertas que possuiam a¢des negocia-
das na Bolsa de Valores de S&o Paulo (Bovespa). O estudo
revelou que asinformagdes das transagdes de fusdes e aquisi-
¢Oes de empresas tiveram importancia significativa nas alte-
ragoes dos pregos de acdes negociadas.

Como no Brasil aindando ha denominactes para os méto-
dos de contabilidade para combinacdes de empresas, apesar
de se permitir o uso do valor contabil ou do valor de mercado
para a avaliagdo dos ativos liquidos da adquirida, as discus-
sBes sobre 0 assunto estavam, até pouco tempo, centradas no
tratamento do &gio ou deségio gerado nas transacdes em que
havia atrocade controle entre as empresas, ou sgja, nagueles
casos em que se observavaum fundamento econdémico natran-
Sacdo — um NOVOo COmMego para a empresa combinada ou, da
mesma forma, que fosse originado de uma negociagéo entre
partes independentes ndo-rel acionadas.

Atualmente, adiscussdo tem sido focada nos casos em que
uma empresa controladaincorporaa sua controladora (incor-
poracdo reversa). Nesse tipo de transacdo planejada, o obje-
tivo € meramente tributério, pois, atualmente, existe a possi-
bilidade do aproveitamento fiscal daamortizag&o de um &gio
criado internamente, mesmo que ndo exista qualquer funda-
mentac&o econdmica. E mais, segundo Costa Jr. (2002, p.1),
as incorporacOes reversas verificadas no mercado brasileiro
ocorreram, em todos os casos, deformaindireta, ou sgja, criou-
se uma empresa-veiculo originada da cisdo parcial da con-
troladora, e essa empresafoi incorporada por sua controlada,
dando a transacéo a legalidade tributéria objetivada na tran-
sacdo — plangjamento tributério.

Para Costa Jr. e Martins (2004a; 2004b), a figura do agio
s0 sera admitida quando for resultado de um processo de bar-
ganhanegocial ndo-viciado, que concorraparaaformagéo de
um preco justo dos ativos. Por essarazéo, os autores conside-
ram inadmissivel o surgimento de &gio em umaoperagao rea-
lizada dentro do préprio grupo econdémico.

A excessiva influéncia da legislacdo fiscal nas préticas
contdbeis e 0 desmedido detalhamento das regras a serem
cumpridas acabam ocasionando umafixagdo funcional asleis
tributérias. Quando percebem afaltade qual quer detalhamen-
to nas normas fiscais, as empresas tém-se aproveitado des-
sas brechas para se beneficiar econdmica e financeiramente,
mesmo queisso possasignificar um afastamento das melhores
préticas contébeis. E ainda de se destacar que, para tentar
contornar as situagdes em que alegislacéo fiscal impde normas
contabeis, nem sempre tecnicamente corretas, as empresas
passaram a manter registros auxiliares no sentido de amparar
critérios difusos a teoria, mas na prética, segundo Martins e
Lishoa (2005, p.61), o Fisco nem sempre aceita 0s registros
secundarios produzidos pela contabilidade.

7. CONSIDERACOES FINAIS

Pode-se dizer que, nos Estados Unidos da América, ao
longo dos Ultimos 70 anos, diversas foram as tentativas de
encontrar as melhores formas de reconhecer e evidenciar na
contabilidade as operages de fusdes e aqui sicdes de empresas.
As tentativas sucederam-se e em determinados momentos
prevaleceu o Método de Uni&o de Participacdes, jaem outros
0 Método de Compra foi o escolhido. Houve momentos em
que, sob determinadas circunstancias, erapossivel autilizagdo
de um ou de outro; atual mente, apenas 0 Método de Compra é
permitido.

Como mencionado, antes dos anos 1940, a maioria das
transacdes de combinagdes de empresas ocorridas nos Esta-
dos Unidos era tratada pelo Método de Compra (Purchase
Method). O Método de Uni&o de Participacfes foi usado pela
primeiravez nessa década. Nessa época, aagénciade energia
elétrica dos Estados Unidos, a Federal Power Commission
(FPC), proibiu asempresas prestadoras de servigos de utilidade
publica, ao se combinarem, de efetuar qualquer reavaliacéo
de seus ativos (fair value), ou seja, ndo permitiu a utilizagdo
do Método de Compra. Entendia a FPC que as combinagdes
dessas empresas, efetuadas pelo Método de Compra, tinham
como objetivo principal aobtencdo deindicadoresfinanceiros
exigidos pela prépria entidade. Com ainclusdo dos ativos da
empresa adquirida avaliados pelo fair value, na empresa
combinada osindicadores exigidos pela FPC eram facilmente
atingidos. N&o se pode deixar de mencionar que aimposi¢éo
da FPC, que exerceu consideravel influéncia nas decisdes e
nas emissdes de normas contébei s para consolidacfes e com-
binagdes de empresas, buscou também cercear a habilidade
dos gestores de grupos empresariais em manipular os resulta-
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dos. Em resumo, parece bastante claro que as principais mu-
dancas de préticas contébeis norte-americanas, relativas as
formas de registro e evidenciac&o das operagOes de fusdes e
aquisi¢cdes, nem sempre estiveram préximas de refletirem a
esséncia das operacoes.

A economia mundia vive um momento em que ndo se
consegue perceber unidesigualitérias entre empresas, exceto
em alguns casos. Parece que a compra e avenda de uma em-
presa pela outra é a Unica transagdo econdmica que ocorre
numa combinagdo. Considerando o0 que ocorreu nos Gltimos
70 anos, ndo € permitido dizer ser improvavel que daqui a
algumas décadas se podera discutir a eliminacéo do Método
de Compra. Essa podera ser uma resposta a uma determinada
situag@o econdmicaou ao ardil dosgestoresdaépocaeld, tavez,
0 Método Fresh-Sart possa apresentar suasupremacia, se é que
€la existe, ou mesmo voltar-se a utilizar o método que em 2001
foi abolido dos principios de contabilidade norte-americanos.

No Brasil, apesar de ndo existir a denominagéo desses
métodos de contabili dade parafusdes e aquisi¢bes de empresas,
um problema contébil semelhante, mas com foco tributario,
vem assolando o mercado local — o sur gimento ou acriagéo
do agio em operacdes de combinacfes entre empresas do
MEesMo grupo soci etario, ou seja, um &gio gerado internamente,
que é utilizado exclusivamente paraplanegjamentotributario.

(1) Atéjunho de 2001, os APBO n.16 e n.17 eram as

Portanto, verifica-se que, atualmente, no caso brasileiro ha
umaestreita semelhanga com o que ocorreu no mercado norte-
americano na década de 1940, ou sgja, 0 uso indevido da
contabilidade para combinacbes de empresas, buscando-se
atingir objetivos que podem ndo representar a esséncia da
operacdo. Para futuras propostas de alteragdes das praticas
brasileiras, as entidades que estudam e realizam pesquisas
contébeis, juntamente com as entidades responsaveis por
definir normas contébeis no Brasil, ndo poderdo deixar delado
a experiéncia norte-americana, e a visita aos histéricos e
abolidos pronunciamentos ARB n.40, ARSn.5 e APBO n.16
seré umaimposicao.

A fertilidade | 6gica de futuros estudos devera centralizar-
Se na preocupagdo com a assimetria informacional entre o
mercado e as empresas que passaram por algum processo de
fusdo ou aguisi¢do. Uma possibilidade ser4 um estudo que
possaverificar, por meio decasosreais, quaisforam os motivos
guelevaram aadoc&o de determinadapraticae quaisforam os
resultados alcancados com a opcdo. Outra alternativa sera a
de verificar como a aplicacdo de cada normaregulatoria para
as transagdes de combinacOes refletiu-se no nimero e nas
caracteristicas das transagfes. Por Gltimo, analisar o compor-
tamento do mercado de capitais, antes e depois da aplicacdo
de cada uma das citadas normas. ¢

dos. Estudo mais aprofundado sobre os métodos de

NOTAS

principais normas dentro dos Principios de Conta-
bilidade Geralmente Aceitos nos Estados Unidos
(US-GAAP). Em junho de 2001, o FASB emitiu as
normasn.141 en.142, asquaisateraram significati-
vamente o tratamento contébil das operacdes de
fusBes e aquisi¢des de empresas (Business Combi-
nations). Entre as principais mudancas estéo a eli-
minacdo do Método de Unido de Participacfes
(Pooling of Interests) e ando-amortizac&o do good-
will apurado nas transagdes tratadas pelo Método
de Compra (Purchase Method). Portanto, aintencéo
ao sereferir a0 APBO n.16 e, as vezes, ao APBO
n.17 é que eles continuardo af etando as demonstra-
¢Oes contdbeis de empresas combinadas durante
algum tempo.

(2) Segundo Standerski (1976, p.11), aprimeira socie-

dade a apresentar demonstrativos consolidados foi
a American Cotton Oil Trust, em 1886.

(3) Por serem considerados complementos aos dois

principais, os Métodos Fresh-Sart e Push-Down
Accounting seréo apenas superficialmente discuti-

©)

©)

(6)

@)

contabilidade para combinagdes de empresas pode
ser encontrado em Godoy (2000).

Em junho de 2001, o FASB emitiu a norma n.141
gue teve como principal objetivo a eliminacdo do
M étodo de Uni&o de Participactes (Pooling of Inter-
ests) e aadogdo, em todas as combinacgdes, do Mé-
todo de Compra (Purchase Method).

G4+1 = Grupo de representantes dos conselhos de
normas de contabilidade composto por Estados
Unidos, Canada, Austrdliae Nova Zelandia, Reino
Unido e pelo International Accounting Sandards
Committee (IASC, atual 1ASB).

O FASB Satement n.142 (FASB, 2001b), de junho
de 2001, eliminou a amortizagdo do goodwill,
passando ele a ser avaliado anualmente em fungdo
daperdadevalor dosativos (goodwill impairments).

Essa desvantagem foi citada por alguns autores,
embora neste estudo ndo se tenha o propésito de
discutir o assunto sob os pontos de vista fiscal e
tributario.
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ABSTRACT

Accounting for business combinations: historical solutions to contemporary problems

The main motivation for this study was to examine and question the evolution of the theoretical, normative and
practical accounting framework for business combinations in the North-American market, as the models issued by
this country basically sustain disclosure models adopted by the European Union and various other countries. The
North-American tradition of advanced studies in accounting standards and practices, associated with the constant
need for accounting to adapt to economic practices (business combinations), has made this country devel op atheoretical
and normative accounting framework for business combinationsthat isunsurpassed until today. Our analysisincluded
both the earliest editions of the main pronouncementsrelated to the Generally Accepted Accounting Principlesin the
United States (US-GAAP) and the recent standards issued by the FASB in 2001, more specifically SFAS n.141 and
SFASNn.142. After aseries of different accounting techniques for business combinations, the FASB pronouncement
(SFASN.141) that substituted for APB Opinion n.16 (Business Combinations) and eliminated the use of the Pooling
of Interests Method, turned the US-GAAP more consistent with other countries’ accounting standards. The FASB
pronouncement (SFAS n.142) that substituted for APB Opinion n.17 (Intangible Assets) stands out because it
approximated the accounting treatment of goodwill, which is determined in the combinations accounted for by the
Purchase Method, to its true economic essence. This study detected that, over time, certain accounting practicesin
the United States as well asin Brazil were aimed at manipulating financial indicators and results. Like in the past,
recent changes by the standardizing body (FASB) were urged by, among other reasons, the intention to restrict the
above mentioned manipulations by companies involved in business combinations.

Uniterms: mergers and acquisitions, business combinations, accounting for business combinations.

RESUMEN

La contabilidad para fusiones y adquisiciones de empresas: soluciones histéricas para
problemas contemporaneos

El principal objetivo de este trabajo ha sido investigar y cuestionar la evolucion del marco tedrico, normativo y
practico de la contabilidad para las fusiones y adquisiciones de empresas (Contabilidad para combinaciones
comerciales) en el mercado Norteamericano, ya que las normas emitidas por |0s organiSmos americanos sustentan,
en esencia, |os model os de evidenciacion adoptados por la Comunidad Europea, asi como en otros paises. Latradicion
Norteamericana de estudios avanzados sobre normas y précticas de contabilidad, asociada ala constante necesidad
de su adaptacion a las précticas econdémicas (fusiones y adquisiciones), llevo a ese pais a desarrollar un marco
tedrico y normativo de la contabilidad parafusionesy adquisiciones de empresas que hasta hoy no ha sido superado
y permanece vigente. Para el desarrollo de estainvestigacién fue necesario el andlisis exhaustivo delos principales
pronunciamientos rel acionados con | os Princi pios de Contabilidad Genral mente A ceptados en Estados Unidos (US-
GAAP), desde | os primeros pronunciamientos, hastalas mas novedosas normas emitidas, en el 2001, por el Financial
Accounting Sandard Board (FASB), mas especificamentelos SFAS n.141 y n.142. Dentro de los resultados de esta
investigacion puede destacarse que, después de disponer de diversas y diferenciadas técnicas de registro contable
paralasoperaciones defusionesy adquisiciones de empresas, el pronunciamiento SFASn.141 del FASB que sustituyo
la Opinién APBO n.16 (Combinaciones empresariales) emitida por el Comité de Principios Contables (APB),
eliminando la adopcién del Método de Unidn de Participaciones y evidenciando que los US-GAAP son més
consistentes con las normas contables de otros paises. También es necesario resatar que el pronunciamiento del
FASB SFAS n.142 sustituy6 el APBO n.17 sobre Activos Intangibles, promoviendo que el tratamiento contable
dado a goodwill, como resultado de las combinaciones registradas por el Método de Compra, permita una mejor
aproximacién a su verdadera esencia econdmica. Fue posible detectar que, a lo largo del tiempo, determinadas
précticas contables en los Estados Unidos y Brasil tuvieron como objetivo la manipulacién de los indicadores
financierosy los resultados de las empresas. También se constaté que | as reci entes modificaciones introducidas por
el Financial Accounting Sandard Board, en su caracter de enteregulador, a igual que en el pasado, acabaron siendo
promovidas, entre muchas razones, con la principal intencion de restringir y dificultar dichas manipulaciones
comunmente utilizadas por las empresas fusionadas o adquiridas.

Palabras clave: fusionesy adquisiciones, combinaciones de empresas, métodos de contabilidad para

fusionesy adquisiciones.
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