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Resumo

O presente estudo comparativo analisa as operacbes de Business Combination (ou
combinagBes de negdcios) de acordo com as normas brasileiras e norte-americanas. Nos
Estados Unidos, h&d normas especificas para estas operacdes, como o Statement of Financial
Accounting Standards 141 — FAS 141; j& no Brasil o assunto é tratado, de acordo com a
legislacdo societéria vigente, como operacdes de reorganizacdo societaria, tais como: fusio,
incorporacao, cisdo e alienacdo. Investiga o atual estado da arte acerca da harmonizagdo das
normas contabeis brasileiras BR-GAAP (Principios contdbeis geralmente aceitos
brasileiros) com relacdo as normas US-GAAP (principios contébeis geralmente aceitos
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norte-americanos), a partir da identificagdo das igualdades e das diferencas nas
demonstragtes financeiras elaboradas por uma empresa brasileira do setor de papel e
celulose, sobre a divulgacao de uma operacdo de Business Combination.

Palavr as-chave: Combinagdes de negdcios, evidenciacdo contabil; harmonizacdo contébil.

Abstract

The present comparative study it in accordance with analyzes the business-oriented
operations of Business Combination the Brazilian and North American norms. In the
United States, it has specific norms for these operations as the Statement of Financial
Accounting Standards 141 — FAS 141, while that in Brazil the subject is treated, in
accordance with the legislation, as operations of business reorganization, such as. fusing,
incorporation, split and alienation. It investigates the current state-of-the-art of
harmonization of accounting norms Brazilian BR - GAAP (Generaly Accepted
Accounting Principles in Brazil) with relation to norms US — GAAP (Generaly Accepted
Accounting Principlesin USA), from the identification of the equalities and the differences
in the financial demonstrations elaborated by a Brazilian company of the sector of paper
and cellulose, on the spreading of an operation of Business Combination.

K ey wor ds: Business combinations, disclosure, harmonization accounting.

1. Introducéao

H& um aumento da demanda por informagdes econdmico-financeiras advindas de
empresas sediadas em outros paises, porque no contexto da globalizacdo estas procuram
realizar investimentos e operacbes em nivel globa realizando combinagbes de empresas
(Business Combinations), o que segundo Godoy (2000) ocorre quando as operagoes de duas
ou mais empresas sd0 colocadas sob controle comum de uma Unica vez ou, Simplesmente,
quando da unido dos negécios de diferentes entidades buscando financiamento além das
suas fronteiras. Ocorre, entretanto, que cada pais possui normas e padrdes diferentes,
relativamente ao tratamento de tais informagOes financeiras, incorporando aspectos de
cultura, estrutura de financiamento, estrutura empresarial, regulamentacdo governamental,
entre outros fatores. Como resultado, seria possivel obter informagfes contabeis
diferenciadas para uma mesma organizacdo, dependendo do padrdo (ou normatizacéo)
contabil empregado naquela regi&o.

A ciéncia contabil reflete o entendimento de cada pais, ensgjando estudos
comparativos, e fornecendo subsidios aos processos decisorios dos usuarios.

O Statement of Financial Accounting Standards 141 da Financial Accounting
Standards Board — FASB, publicado em 30.06.2001, aterou a metodologia contabil
utilizado na Business Combination, ou sga, na combinagdo de negécios. As principais
mudangas foram que, a partir de 01.07.2001, deve-se utilizar exclusivamente o purchase
method (método da compra); o goodwill (diferenca positiva entre o valor pago e o vaor
justo dos ativos liquidos) deve ser contabilizado segregado dos ativos intangiveis, ndo é
mais permitida a amortizacdo do goodwill oriundo da aquisicdo de uma empresa, € ha a
exigéncia, no minimo anual, do teste de impairment (teste de recuperabilidade do custo,
FIPECAFI, p. 211) nas report units (unidade de negécios) da empresa adquirida, cuja
eventual perdareconhecida é proibida de ser revertida.



No Brasil ainda ndo ha um conceito similar a Business Combination; contudo, no
Anteprojeto de Reformulagdo da Lei 6.404/76 — PL 3.741/2000 — Harmonizagdo da Lei
com as melhores praticas contdbeis internacionais (CVM, 2003), prevé-se que nas
operagdes de combinagdo de empresas (Business Combination), que incluem a
incorporacdo, fusdo e cisdo, previstas na legisacdo societaria, segja reconhecido o
patrimonio da empresa adquirida pelo seu valor de negociagdo. O valor de mercado seria
atribuido a cada item de ativo e de passivo, sendo a diferenca entre o vaor global
negociado e 0 somatério desses vaores individuais considerada como &gio ou deségio
(goodwill positivo ou negativo).

Atuamente, ha diferencas entre as demonstragdes contéabeis elaboradas de acordo
com os Principios contdbeis geramente aceitos norte-americanos (US-GAAP) e os
brasileiros (BR-GAAP). Este trabalho tem como objetivo comparar a divulgacdo, a
evidenciagao (disclosure) e o tratamento contabil utilizado na agquisi¢éo de uma entidade no
setor de papel e celulose (Business Combination).

A NBTC 1.3.1, que trata dos atributos da informacéo contébil, afirma que a
informac&o contébil deve ser veraz e eqiitativa, de forma a satisfazer um grande nimero de
diferentes usuarios, ndo podendo privilegiar nenhum deles. Este trabalho efetuou uma
revisdo bibliogréfica sobre a aquisicdo de companhias de acordo com os Principios
contdbeis geralmente aceitos norte-americanos (US-GAAP) e os brasileiros (BR-GAAP),
atendo-se aos principais conceitos envolvidos.

2. Referencial Tedrico

2.1 Normas Norte-americanas

Observa-se no 8§ 1° da APBO 16 (1970) que uma combinagdo de empresas ocorre
guando duas ou mais empresas sao reunidas em uma unica entidade contabil. A entidade
resultante continua com as atividades das empresas anteriormente separadas e
independentes. A norma ressalta a independéncia das entidades envolvidas antes da
combinacdo, e a resultante final de uma Unica entidade contébil. Apesar de uma ou mais
empresas combinadas poderem perder sua identidade juridica, essa dissolucdo juridica ndo
€ necessaria pelo conceito contabil. Os negocios de empresas separadas sero colocados
juntos em uma mesma entidade quando seus ativos e suas operacdes vierem a ser colocados
sob o controle de uma mesma equipe de administradores, sendo o controle estabelecido na
combinagdo de empresas em que: uma ou mais empresas se tornam subsidiérias; uma
empresa transfere seus ativos para outra; ou cada uma das empresas transfere seus ativos
liquidos para a empresa combinada conforme o dita o 85° danormada APBO 16 (1970).

Além do percentual minimo necess&rio para que uma aguisicdo segja considerada
uma combinacdo de empresas, uma combinacdo entre duas ou mais empresas SO pode
ocorrer de uma Unica vez, pois a aguisicdo adicional das agdes de uma empresa que ja sgja
subsidiaria &€ simplesmente um investimento adicional.

Quando um investimento em agdes com direito a voto cria uma relacdo
“controladora-subsidiéria’, a entidade compradora (controladora) e a entidade adquirida
(subsidiaria) continuam a funcionar como entidades separadas e mantém seus registros
contabeis juridicamente separados. As Demonstrages Contébels para a entidade
combinada sdo construidas convertendo-se as demonstragfes separadas da controladora e
da subsidiaria em Demonstragdes Contébeis que reflitam a posicdo financeira e os
resultados das operacdes da entidade contabil combinada.



A divulgacdo das informacgOes da subsidiaria por uma nova base contabil pode
prejudicar a andlise comparativa dos credores e do publico em geral, que precisam
comparar os dados para avaliar o valor e o risco de seus investimentos. Similarmente, os
minoritarios podem ter seus direitos significativamente aterados pela nova base contébil.

O FAS 141 ndo conceitua a Business Combination, como comprovado na traducéo
do § 10 do FAZ em Bufoni (2005), que informa as caracteristicas de uma Business
Combination:

(@ uma ou mais entidades sdo fundidas ou se tornam
subsidiarias, (b) uma entidade transfere ativos liquidos ou seus
proprietarios transferem suas cotas para outros, ou (c) todas as
entidades transferem seus ativos liquidos ou os proprietérios
transferem seus direitos para uma nova entidade formada (as quais
algumas sdo denominadas como “roll-up” ou put-together). Todas
estas transacOes sdo Business Combinations independente de se a
forma de contrapartida dada foi caixa, outros ativos, um negécio ou
uma subsididria da entidade, dividas, acGes ordinarias ou
preferenciais, ou outra formatitulos, ou a combinagéo destas formas
e independentemente se os proprietérios formadores de uma das
entidades combinadas como grupo retém ou recebe a maioria dos
direitos de voto da entidade combinada. Uma operacéo de troca de
um negdcio por outro € também um Business Combination.

O FASB bcpm orienta que a Business Combination € “uma transagdo ou um evento
em que um comprador obtém o controle sobre um ou mais negoécios’. JA o ITCANADA
entende que “significa uma aquisi¢do total ou de uma parte substancial de uma entidade por
outra entidade, ou uma uni&o de duas ou mais entidades incorporadas’ [traducdo do autor].

Segundo Beams (1996, p. 1): “Business Combination € a unido de entidades de
negécios, sendo uma alternativa para a expansao ou desenvolvimento que, freglientemente,
oferece vantagens para todas as entidades e seus proprietérios’. Assim enfatiza uma Unica
entidade contébil e aindependéncia das empresas existentes antes da unido, determinando a
predomindncia do conceito econdmico sobre o juridico. Portanto, o termo Business
Combination decorre de uma transacéo econdmica, na qual uma empresa obtém o controle
em outra empresa, independentemente da forma legal ou juridica, abrangendo as operactes
de: fusdo de uma ou mais entidades; incorporacéo; e transferéncia de ativos liquidos, cotas
de proprietérios, ou de direitos.

Nas regras norte-americanas ha normas especificas para as operacoes de Business
Combination, FAS 141, que inclui as operacfes de fusdo e incorporacdo, além de existirem
outras normas especificas, como a eliminacdo de determinadas divulgacdes para
combinagles de negécios, FAS 79 e goodwill e ativos intangiveis, FAS 142. Vide também:
SFAS 109 (Imposto de Renda), ARB 48 (substituido APB 16) e APB Opinion 16
(substituido FAZ).

O FASB, por meio do FAS 141 e 142, revogou APB Opinion 16, definiu a utilizacgo
exclusiva do método purchase (método de compra), ou sga, extinguiu o pooling
(combinacdo de interesses), passou a exigir uma maior identificacdo e divulgacdo dos
ativos intangiveis adquiridos, como por exemplo: o reconhecimento em separado dos ativos
intangiveis dos ativos intangiveis decorrentes de contratos e de direitos, e dos ativos



intangiveis que podem ser negociados isolados;, além de determinar que os intangiveis
sujeitos a amortizagdo n&o possuem mais prazo determinado.

No método de compra, utilizado na combinacdo de negoécios, a diferenca entre o
valor pago e o vaor contdbil da empresa adquirida é alocado aos respectivos ativos
adquiridos e aos passivos assumidos, de acordo com valores de mercado apurados, que
puderem ser identificados (incluindo ativos e passivos intangiveis e tangiveis que ndo
foram contabilizados). Se a diferenca entre o valor pago pela entidade e o valor de mercado
dos ativos adquiridos e dos passivos assumidos da entidade adquirida for positiva, o
montante € reconhecido como goodwill.

O goodwill decorrente de compra ndo é mais amortizado, porém ha a exigéncia, no
minimo anual, conforme o § 28 do FAS 141 define quando deve ser efetuado o teste de
impairment na(s) report unit(s) da entidade adquirida. O teste € feito em duas etapas. Na
primeira etapa é comparado o valor contabil (incluindo goodwill) com o valor justo da
unidade (fluxo de caixa descontado); quando o valor contabil for superior, € necessario uma
segunda etapa que efetua o calculo do valor da despesa (impairment loss) comparando o
valor contabil do goodwill com o goodwill implicito, ou sga, o valor justo da unidade
subtraido do valor justo dos ativos e dos passivos sem considerar o goodwill. A perda
eventual que for reconhecida no teste de impairment é proibida de ser revertida.

O FASB determina ainda que os ativos adquiridos e passivos assumidos em um
Business Combination, incluindo goodwill, sgjam aocados para uma unidade de negécios
(report unit) na data de aquisicdo. As bases e 0 método de determinacdo do preco de
compra de uma entidade adquirida, as razdes da aguisicdo, as expectativas da administracéo
como reducdo de custo, sinergia e indices financeiros devem ser evidenciados nas
demonstragdes financeiras. As principais determinagdes do FASB, conforme o FAS 141 e
142 no tocante a Business Combination, sdo:

» Método de compra nas combinacfes de negécios;

* |dentificac&o e divulgac&o dos ativos intangiveis adquiridos;

» N&o ha prazo determinado para a amortizacdo dos ativos intangiveis;

 Fim da amortizagcdo do goodwill decorrente de compra;

* Teste de impairment na report unit, no minimo anual;

* Proibicdo da reversdo da perda reconhecida no teste de impairment.

Por ultimo, € apresentado 0 Quadro 1, que discrimina a participagdo societaria, o
nivel de influéncia, o tipo de investimento, 0 método de avaliacdo e a apresentacdo no
Balanco, segundo as regras norte-americanas.



Participagéo Nivel de Apresentacdo
societériano influéncia Tipo de Método de Balanco
capital votante econdmica Investimento Avaliacdo Patrimonial
Temporario de
nenhumaou | Curto ou Longo
0 < 20% pequena Prazo Fair value ou custo|  Investimentos
Método de
Coligada Equivaléncia
0 < 20% significativa (investida) Patrimonial I nvestimentos
Método de
Coligada Equivaléncia
20% < 50% significativa (investida) Patrimonial I nvestimentos
Demonstragtes
50% < 100% controle Controlada Consolidacdo Consolidadas

Fonte: EL HAJJ (1999, p. 29).
Quadro 1 — Investimentos Societarios

2.2 NormasBrasileiras

De acordo com a legislacdo societéria e as normas contabeis brasileiras, a Business
Combination pode ser comparada as operagdes de reorganizagao societaria, como a fusdo, a
incorporacao, a cisdo, a alienacdo e a aquisicdo. As principais regras sobre a reorganizacao
societéria estdo contidas nas Leis 6.404/76, 9.457/97 e 10.303/01 e nas Instrucbes CVM
319/99, 320/99, 349/01 e 358/02. Ressalte-se que 0 § 28 do FAS 141 define quando deve
ser efetuado o teste de impairment.

O artigo 227 da Lei 6.404/1976 define incor poragdo como “a operacéo pela qual
uma ou mais sociedades sd0 absorvidas por outra, que lhes sucede em todos os direitos e
obrigagdes’, ou sgja, ha a extingdo da empresa incorporada. O artigo 228 define a fuséo
como “a operacdo pela qual se unem duas ou mais sociedades para formar sociedade nova,
que lhes sucederd em todos os direitos e obrigacBes’. O artigo 229 define cisdo como a
“operacdo pela qual a companhia transfere parcelas do seu patriménio para uma ou mais
sociedades, congtituidas para esse fim ou j& existentes, extinguindo-se a companhia cindida,
se houver versdo de todo o seu patrimoénio, ou dividindo-se 0 seu capital, se parcia a
versao”. Os artigos 254-A ao 256, secéo V, daLei 6.404/1976, alterada e/ou revogada pelas
Leis 9.457, de 5.5.1997 e 10.303, de 31.10.2001, abordam a alienacdo de controle da
companhia aberta; 0 § 1' do artigo 254-A descreve que “aienacdo de controle a
transferéncia, de forma direta ou indireta, de acdes integrantes do bloco de controle, de
acOes vinculadas a acordos de acionistas e de valores mobilidrios conversiveis em acoes
com direito a voto, cessdo de direitos de subscricdo de acdes e de outros titulos ou direitos
relativos a val ores mobiliérios conversiveis em acdes que venham a resultar na alienacéo de
controle acionario da sociedade”, e a aquisicdo de controle mediante oferta publica de
companhia aberta é abordada na secéo VI, artigos 257 ao 263, da Lei 6.404/1976.

Apesar de termos como fusdo, incorporacdo e aquisicdo ndo possuirem perfeita
similaridade com o termo Business Combination, o0 mesmo € adotado no Brasil e pode ser
considerado adequado, tendo em vista que a obtencdo do controle de uma entidade,



principal caracteristica da combinacdo de negdécios, pode ocorrer atraves das operacoes de
reorgani zagao societaria definidas pelas regras brasileiras sobre o assunto.

No tratamento contabil das opera¢es de combinacfes de negdcios no Brasil, como
a compra de participacfes acionarias, segundo o Artigo 13 da Instrucdo CVM 247/96, é
comparado o custo de aquisicdo do investimento em coligada e controlada com os valores
resultantes da equivaléncia patrimonial, sendo 0 &gio ou 0 desagio na aquisicdo apurado
pela diferenca positiva ou negativa entre o custo de aquisi¢cdo do investimento e o valor
apurado na equivaléncia patrimonial. Ressalve-se 0 artigo 21 da Le 9.249/95, que
determina que “a pessoa juridica que tiver parte ou todo o seu patriménio absorvido em
virtude de incorporacéo, fusdo ou cisdo devera levantar balanco especifico para esse fim, no
qual os bens e direitos serdo avaliados pelo valor contébil ou de mercado”.

Possibilita-se que o montante utilizado nas operagfes de fusdo ou incorporacdo no
Brasil sgja 0 valor contabil ou de mercado; contudo, o valor de mercado € pouco utilizado
em decorréncia dos impactos decorrentes da Legislacdo tributéria. O agio ou desagio,
conforme determina o Artigo 14 da Instrucdo CVM 247/96, oriundo da compra deve
indicar o fundamento econémico que o determinou.

Como a expectativa de resultado futuro, o direito de exploragéo, a concesséo e a
permissao emanadas do Poder Publico, sendo que o égio ndo justificado pel os fundamentos
econdmicos deve ser reconhecido imediatamente como perda. A amortizacdo do agio ou
desagio decorrente da expectativa de resultado futuro devera ser realizada no prazo maximo
de 10 anos, conforme determina o Artigo 2° da Instrugdo CVM 285/98.

O &gio ou desagio oriundo do valor de mercado do ativo deve ser amortizado na
propor¢do em que o ativo for sendo realizado (depreciagdo, amortizagdo, exaustdo ou
baixa), conforme verificamos na Instrugdo CVM n° 247/96

Art. 14, 8§ 1°, O &gio ou desagio decorrente da diferencaentre o
valor de mercado de parte ou de todos os bens do ativo da coligada
e controlada e o respectivo valor contébil devera ser amortizado na
proporgao em que o ativo for sendo realizado na coligada e
controlada, por depreciacdo, amortizacao, exaustdo ou baixaem
decorréncia de alienagdo ou perecimento desses bens ou do
investimento.

Os investimentos em participacfes acionérias devem empregar 0 método de custo
ou 0 método de custo e a consolidacdo, de acordo com o nivel de participacdo no capital
socia e narelevancia do investimento, conforme demonstrado no quadro abaixo:



Nivel de Apr o
participacéo Relevancia do Tipo de Avaliacdo do pB aIanac();
acionéria (capital | Investimento Investimento I nvestimento . ¢ .
. Patrimonial
socia)
nenhuMa.ou Tempor&rio de | Méodo de Custo Investimentos CP
0 < 1% uena Curto ou Longo ou Valor de ouLP
P Prazo Mercado
Método de Investimentos
10% < 50% significativa Coligada Equivaléncia
. . Permanentes
Patrimonial
Método de
Equivaléncia Demonstragtes
0,
50% < 100% controle Controlada Patrimonial ou Consolidadas
Método de Custo

Fonte: Adaptado EL HAJJ (1999, p. 127).
Quadro 2 — Participacdo Acion&ria

2.3 Comparagdes entre as normas norte-americanas e as brasileiras

As regras norte-americanas utilizam o método de compra, enquanto pelas regras
brasileiras se empregam as operacOes de reorganizacdo societéria, como a fusdo e a
incorporacdo. Ressalve-se que as operagdes de reorganizacdo societéria, no Brasil, também
podem ser consideradas como combinacdo de negdcios, desde que a entidade obtenha
controle sobre outra entidade. Nas operagdes de reorganizacdo societé&ria, € requerida a
consolidacdo das demonstracdes financeiras quando a entidade adquirida passa a ser
controlada, conforme a Instrucdo CVM 247 de 27.3.1996, que trata da avaliagdo de
investimentos em sociedades coligadas e controladas e dos procedimentos para elaboracéo
e divulgacdo das demonstrac6es contabeis consolidadas.

O método de compra de acordo com os US-GAAP deve identificar o valor pago pela
empresa adquirida; mensurar o valor justo dos ativos adquiridos e dos passivos assumidos
na empresa adquirida; alocar a diferenca entre o valor pago e o valor contébil da entidade
adquirida para os ativos adquiridos e dos passivos assumidos com base no valor justo; e
registrar como goodwill decorrente de compra a diferenca entre o valor pago e o valor justo
dos ativos adquiridos e dos passivos assumidos na empresa adquirida. Nas operagOes de
combinacdo de negdcios de acordo com 0 BR-GAAP o agio € obtido pela diferenca entre o
valor pago e o valor contabil da empresa adquirida. A demonstracdo elaborada de acordo
com as regras norte-americanas na Business Combination reconhece os ativos tangiveis e
intangiveis que ndo foram registrados pela entidade adquirida, e os valores da entidade
adquirida sdo registrados pelo valor de mercado. Pelas regras brasileiras sdo reconhecidos
apenas 0s ativos e passivos da entidade adquirida que estiverem registrado no Balango, e o
valor da entidade adquirida € o valor contabil.

Quanto ao emprego do goodwill decorrente de compra, pelas regras norte-
americanas 0 ativo ndo € mais amortizado e ha a exigéncia do teste de impairment nas
unidades de negdcios adquiridas. Desta forma o goodwill é considerado um ativo com vida



indefinida, ou sgja, permanece registrado e somente € reduzido pelas perdas oriundas do
teste de impairment. No Brasil, 0 &gio é amortizado de acordo com o fundamento
econdmico, com prazo maximo para amortizagdo das expectativas de resultados futuros de
10 anos, e destaforma o &gio contabilizado vai sendo periodicamente baixado.

A demonstracdo contabil elaborada de acordo com os US-GAAP exige que sga
discriminado o motivo da aquisi¢do, e detalha o0 método de compra, incluindo a apuracdo
dos valores justos e a alocacdo da diferenca entre o valor de compra e o valor contébil aos
ativos e passivos da entidade adquirida. Ja a demonstragéo el aborada de acordo com os BR-
GAAP fornece menores detalhes. O Quadro 3 compara as principais diferencas entre as
demonstracdes elaboradas de acordo com 0s US-GAAP e 0s BR-GAAP:

US-GAAP BR-GAAP

Reorganizagdo societéria (fusdo,

M étodo/operacdo empregado aquisican, incorporagio)

Compra (purchase)

Todos 0s ativos e passivos i) Os ativos e passivos registrados

Ativos adquiridos e passivos
assumidos oriundos da entidade
adquirida

tangiveis e intangiveis, inclusive os
ativos e passivos ndo registrados
no Balanco, da empresa adquirida
sdo reconhecidos pelo valor justo

no Balanco da empresa adquirida
sd0 reconhecidos pelo valor
contabil ii)excegdo: reavaliacio
dos ativos imobilzados

Agio (Goodwill)/Deségio
(Goodwill negativo)

i) Goodwill - diferenca entre o
valor pago na aquisicéo e o valor
justo dos ativos e passivos
adquiridos. ii) Nao ha goodwill
negativo

Diferenca entre o valor pago na
aquisicdo e o valor contabil dos
ativos e passivos adquiridos

Prazo de amortizag&o do Agio
(Goodwill)/Deségio (Goodwill
negativo)

i)Goodwill de ativos com vida
indefinida ndo s&o mais
amortizados, ii)Nao ha mais prazo
definido para amortizag&o do
Goodwill de ativos sujeitos a
amortizagdo iii)Nao ha a goodwill
negativo. A eventua diferenca
deve ser contabilizada diretamente
no resu

i) Até 10 anos para amortizagao
decorrente de expectativa de
resultados futuros. ii)a
amortizagdo decorrente do valor
de mercado do ativo na proporcéo
em que o ativo for realizado
(depreciagdo, amortizagdo,
exaustdo ou baixa) iii)Excegdes:
direitos de exp

Divulgagdo

Nome e descri¢do das atividades
da empresa adquirida, data de
aquisicdo, percentual de capital
adquirido, motivo da aquisicéo,
detalhamento da alocagdo do fair
value e informagbes do resultado
da empresa adquirida

Nome e descrigdo das atividades
da empresa adquirida, data de
aguisicdo, percentual de capital
adquirido, motivo da aquisi¢do

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Quadro 3 - Comparacao entre as nor mas na combinacéo de negdcios

3 EstudodeCaso

A Aracruz Celulose, empresa objeto deste estudo descritivo, produz celulose
branqueada de eucalipto (28% da oferta global do produto), e nas operacdes florestais
possui cerca de 252 mil hectares de plantio de eucalipto. A sua capacidade nominal de
producdo de celulose nas unidades fabris de Barra do Riacho (ES) e Guaiba (RS) é de 2,4
milh&es de toneladas/ano. Detém ainda, com o grupo Weyerhaeuser dos EUA, um terco da
Aracruz Produtos de Madeira, que fornece produtos solidos de madeira de alta qualidade
para as industrias de moveis e design de interiores. Seu controle acionario € composto pelos
Grupos Safra (28%), Lorentzen (28%), Votorantim (28%) e pelo Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social — BNDES (12,5%). Ja a Riocell, empresa que foi
adquirida pela Aracruz, se localiza em Guaiba (RS) e detém uma capacidade nominal para
producdo de celulose brangqueada de eucalipto de 400 mil toneladas/ano, além de possuir 33
mil hectares de plantio de eucalipto. [ Dados obtidos do site da ARACRUZ (2005).]

Extraimos as informagdes das demonstragdes financeiras (BR-GAAP):

a) Notas Explicativas

1 — Contexto operacional: Em 2003, a Aracruz Celulose S.A. adquiriu o controle
integral daRiocell S.A. pelo valor de R$ 1.635.055. Foi apurado um &gio de R$ 839.305.

A Riocell, localizada no municipio de Guaiba, no Rio Grande do Sul, produz
celulose brangueada de eucalipto e exporta a maior parte da sua producdo. A atua
capacidade de producdo é de 400 mil toneladas anuais de celulose. Possui 33 mil hectares
de plantios de eucaipto. Em 7.01.2004 a Riocell S.A. foi incorporada pela Aracruz
Celulose SA.

I nvestimentos — controladora

Em controladas e controlada em conjunto

Participacdo no capital votante - % 100
Informacdo em 31 de dezembro de 2003

Capital subscrito e integralizado 269.861

Patrimonio liquido 858.235

Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 64.653

Movimentacdo dos investimentos
No inicio do exercicio
Integralizagdo de capital
Aquisicdo de empresa 795.750
Aumento de participacdo no capital de controlada (iv)
Incorporagdo de controlada

Reducdo de capital em controlada (v)

Resultado de equivaléncia patrimonia (vi) 62.485

858.235
Agio na aquisicio de investimento (jii) 839.305
Realizagdo de &gios (3.967)

Outros investimentos

1.693.573

Fonte: ARACRUZ (2005).
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Quadro 4 — Nota Explicativa dos Investimentos da Controladora

Em seguida destacamos as informagdes sobre Business Combination das
demonstragoes financeiras em US-GAAP:

Em 2 de julho de 2003, a companhia finalizou a agquisicdo de todas as agOes ndo
liquidadas (outstanding) da Riocell S.A. e suas subsidiarias (“Riocell”) da Klabin SA. e
da Klabin Parana Produtos Florestais Ltda pela quantia de USS 610,500. A Riocell é uma
produtora da polpa branqueada de eucalipto, a maior parte é exportada, possui uma
capacidade de producdo de 400.000 toneladas de polpa por ano, e as operacdes de area
florestal abrangem 40.000 hectares de plantacBes de eucaliptos. A aquisicdo esta de
acordo com os objetivos da estratégia da companhia em aumentar a capacidade. O
goodwill pago é relacionado aos ganhos potenciais na sinergia das operagdes. O preco
final pago esta de acordo com a avaliacdo do valor de mercado feita por avaliadores
independentes. Depois de completa a due diligence, o preco de compra inicial de USS
610,500 foi reduzido para USS 567,296. A companhia contratou um avaliador
independente para executar uma avaliagdo detalhada do valor justo dos ativos e passivos
daRiocell. A avaliacdo terminou em 23 de dezembro de 2003 e, apos a alocacdo do preco
de compra aos ativos liquidos adquiridos, a companhia reconheceu um goodwill no
montante de USS 192,035 em 31 de dezembro de 2003. N&o havia ativo intangivel
identificado na aguisig&o.

A apuracdo final do goodwill de acordo com o BR-GAAP foi de R$ 839,3 milhdes
(deduziveis no célculo de apuracdo do imposto no Brasil), dos quais R$ 282,1 (USS 97.5
03) foram fundamentados no valor de mercado do ativo, para ser amortizado em um
periodo equivalente a depreciacdo das propriedades, da fabrica e dos equipamentos
(aproximadamente 18 anos); e R$ 557,2 (aproximadamente USS 192,7 milh&o na taxa de
cambio de 31 de dezembro de 2003) tiveram por fundamento o retorno previsto dos
investimentos a serem amortizados em 10 anos. Os resultados pro forma, que ndo foram
auditados, das operagbes que terminaram em 31 de dezembro de 2003, bem como a
aquisicdo da que ocorreu no comeco de 2003, sdo apresentados abaixo. A Riocell foi
incorporada em 30 de novembro de 2002, e nenhuma informagdo financeira estava
disponivel no ano encerrado em 31 de dezembro de 2002. Os resultados pro forma das
operacdes incluem estimativas e suposi¢des que a administracdo acredita serem razoaveis.
Entretanto, os resultados pro forma ndo incluem nenhuma antecipacdo das economias de
custo, e ndo sdo necessariamente indicativos dos resultados que poderiam ter ocorrido se
a combinacdo de negdcio tivesse ocorrido de fato nas datas indicadas ou que pudessem
afetar o futuro. [Traducéo literal dos autores.]

2003 (Unaudited)
Operating revenues 1,104,350
Net income 148,577
Earnings per share, basic and diluted :
Preferred shares 0.15
Common shares 0.14

Fonte: ARACRUZ (2005).
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Quadro 5 — Informagdes sobre Business Combination das demonstragdes financeiras em
US-GAAP

A demonstracdo financeira relativa a compra da Riocell pela Aracruz, elaborada de
acordo com US-GAAP, informa: dia, més e ano da aquisicdo, nome dos antigos
proprietérios, montante pago e motivo da aquisicdo. Em contrapartida, na demonstracdo
BR-GAAP consta apenas ano da aquisi¢cdo e montante pago, ndo se mencionando os antigos
propriet&rios e o motivo da aguisicdo. No tocante as informagbes da adquirida, a
demonstracdo financeira elaborada de acordo com BR-GAAP e US-GAAP apresenta 0s
mesmos dados sobre 0 nome da empresa adquirida, produtos da empresa e capacidade de
producéo. A demonstragéo, de acordo com as regras brasileiras, menciona a localizagdo da
empresa adquirida, o que ndo consta da demonstracdo em US-GAAP. Nas operactes
florestais da Riocell constam 33 mil hectares de plantio de eucalipto na demonstragéo BR-
GAAP, enquanto na demonstracdo US-GAAP sdo informados 40 mil hectares,
apresentando, portanto, divergéncia ndo justificada entre os valores informados, pois a
medida de hectare € amesmano Brasil e nos EUA.
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BR GAAP US GAAP
I nformagdes sobre a aquisi¢do
Data da aquisi¢éo 2003 2/7/2003
~ . Klabin S.A.e Klabin do Parand
Dados dos vendedores ndo menciona Produtos Florestais L tda
US$ 610,500 que foi reduzido para
Valor pago R$ 1.635.055 USS567 296
Motivo da aguisicio n&o menciona Aumento' da capecidade (estrategia da
companhia)
Data incorporagdo 7/1/2004 30/11/2002
Dados da empresa adquirida
Nome da empresa Riocell SA Ffio.cell S,',A' € suas subsidiarias
("Riocell)
Localizagdo Gualba- RS n3o menciona
celulose branqueada de celulose branqueada de eucalipto e
Produtos eucalipto e exportaamaior  [exporta a maior parte da sua
parte da sua producéo producéo
. ~ de 400 mil toneladas anuais  |de 400 mil toneladas anuais de
Capacidade de producdo
de celulose celulose
Operagdes florestais 33 mil hectares de plantios de|40,000 hectares de plantios de
eucalipto eucdlipto
Dados do agio/goodwill
i) goodwill de US$ 192,035
iimencionao &gio (goodwill -BR
GAAP) de R$839,3 milhdesiii)
o . . segrega 0 montante do &gio em
Agio/Goodwill Agio de R$ 839.305 R$282.1 referente ao valor de
mercado dos ativos e em R$557,2
referente & estimativa de rentabilidade
futura.
i) valor de mercado dos
Fundamento do &gio/ goodwill  |ativos; ii)estimativa de ganhos na sinergia
rentabilidade futura
i) ndo é permitidaii)citaque a
amortizacdo, de acordo BR-GAAP,
i)valor de mercado - de serd efetuado pela depreciagdo dos
N - . acordo com arealizagdo; ativos(property, plant and
Amortizaggo do agio/goodwill ii)rentabilidade futura em dez |equipment) em aproximadamente 18
anos anos, e a expectativa de retorno dos
investimento serd amortizada em 10
anos

Fonte: Elaborado pelos autores com dados das Demonstragdes Contébeis de 2003 da
Aracruz.

Quadro 6 — Compar acdo entre as demonstr acoes financeir as

A demonstracdo financeira elaborada de acordo com os US-GAAP descreve e
detalha o processo de determinacéo dos valores relacionados a compra da Riocell. Relata a
determinacéo do valor de compra, a apuracdo dos valores justos do ativo adquirido e do
passivo assumido, o processo de alocacdo dos valores pagos aos valores justos do ativo
adquirido e do passivo assumidos e a determinacdo do montante reconhecido como
goodwill. J& na demonstracéo elaborada de acordo com os BR-GAAP é apresentado apenas
0 montante do &gio, sua fundamentagdo econdmica e 0s prazos para a sua amortizagao.
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Ressalte-se que na demonstracéo financeira elaborada de acordo com os US-GAAP
s80 mencionados os procedimentos contdbeis de acordo com os BR-GAAP: montante do
agio, incluindo a segregacdo do &gio por fundamento econémico (que ndo consta das
demonstracdo de acordo com as regras brasileiras) e o prazo de amortizacéo (incluindo uma
estimativa para amortizacéo dos ativos a valor de mercado de 18 anos que ndo consta das
demonstracdo de acordo com as regras brasileiras). Enquanto na demonstracéo elaborada de
acordo com os BR-GAAP ndo é apresentada nenhuma referéncia aos procedimentos
contdbeis adotados de acordo com as regras norte-americanas.

Na andlise comparativa entre as demonstracbes, notase um maior nivel de
detalhamento das informacBes sobre o processo de combinacBes de negocios nos
demonstrativos de 2003 elaborados em US-GAAP pela Aracruz.

4 Conclusdo

O nivel de divulgacdo e evidenciacdo da demonstracéo financeira elaborada pela
Aracruz em 2003 sobre a operacdo de Business Combination de acordo com os US-GAAP é
superior ao brasileiro, pois oferece aos usuarios da informacdo contabil maiores detalhes
sobre 0 processo de compra e a apuracdo dos valores envolvidos, aém de informar sobre o
&gio e sua respectiva amortizacdo pelas regras brasileiras. Segundo Gensigjewski Jr. (2002,
p. 18), “Um importante elemento do FAS 141 é a divulgacdo requerida nas demonstracdes
financeiras. Essenciamente, as divulgacfes identificardo o prego de compra alocado aos
ativos, a natureza e o montante dos ativos intangiveis adquiridos, e o0 montante do goodwill
reconhecido” . [ Traducéo dos autores.]

Considerando a longo prazo, no caso em que a empresa adquirida, a Riocell, torne-
se econdbmica e financeiramente vidvel e ndo ocorra a venda ou extingcdo da empresa
adquirida, pelos padrdes brasileiros seu valor registrado nas demonstraces serd o valor
contdbil acrescido dos resultados, que serdo avaliados pelo método de custo ou da
equivaléncia patrimonial, enquanto pelos padrdes americanos sera o valor de mercado dos
ativos adquiridos e passivos assumidos na data da compra reduzidos de eventuais perdas
reconhecidas no teste de impairment.

A falta de convergéncia das regras sobre combinagfes de negocios utilizadas no
Brasil e nos Estados Unidos pode levar a uma distorcdo no nivel de divulgacdo das
informagdes obtidas nas demonstracdes financeiras elaboradas de acordo com o US-GAAP
e BR-GAAP pelos usuérios brasileiros e pelos estrangeiros, conforme foi demonstrado neste
trabal ho, e novas pesquisas poderiam abordar os impactos e as diferencas apuradas entre os
valores contabilizados nas operacBes de combinagdes de negécios nas demonstractes
financeiras no longo prazo, apds o fim da amortizagdo do goodwill decorrente de compra,
em 30.6.2001, e aimplementac&o do teste de impairment.

O presente estudo corrobora as conclusdes de Borely et al (2006), entre as quais a
de que, “No Brasil, esta necessidade da harmonizacdo contdbil j4 afeta o ambiente
corporativo das organizagdes’, e de que “O novo desafio dos profissionais da &rea contébil,
€ a busca da harmonizacdo das normas contébeis, facilitando o entendimento das
demonstractes contdbeis em diferentes paises, e se adequando a realidade da informacéo
globalizada.””.

Diante do exposto, sugere-se que 0s 0rgaos normatizadores brasileiros incluam as
formas de combinacfes de empresas em nossa legislagdo. Incorporando estes avangos que
fazem parte das préticas americanas, conforme preconiza Khana (2004), o Brasil estara
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contribuindo para a harmonizacéo contébil e 0 aumento da evidenciacdo, e melhorando o
nivel de informagdo e confianga dos investidores internacionais.
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