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RESUMO

Este artigo apresenta os resultados de uma pesyuesteve como objetivo geral analisar as
diferencas entre as normas brasileiras e norteiegmas no que tange a consolidacdo de
participagcbfes em investimentos. Ela teve quatroetivdos especificos: (1) discutir a
importancia do processo de consolidacdo das deragéiss financeiras para os usuarios de
informacdes; (2) analisar os principios e os regal@#os que orientam esse processo no
Brasil e nos Estados Unidos da América (EUA), frentstrutura de controle corporativa; (3)
identificar as similaridades e divergéncias exiggrentre as normas desses dois paises em
relacdo a divulgacao financeira em casos de comi@sade negocios (CN); e (4) determinar
a relevancia dessas iniciativas para reducao dessas$veis divergéncias com vistas a obter
melhorias nas préaticas de GC e para a reducaciaedsa informacional do usuério externo.
O artigo inicia-se com uma revisao da literaturasieira e norte-americana sobre o tema.
Além da pesquisa bibliografica e documental, a pesgtambém compreendeu uma
avaliacdo da necessidade de harmonizacdo dasagrébatabeis nas CN da COPEL. Nesse
sentido, o artigo apresenta uma discussao sobrgossiveis impactos das divergéncias
informacionais para os investidores, sobre as Clndpresa estudada. Pdde-se concluir (1)
que ha significativas divergéncias nas informagémssolidadas, em funcédo das diferentes
normas e praticas contabeis do Brasil e dos EUR, gaipos com investimentos em CN; (2)
que o desconhecimento dessas diferencas pode ipegjud andlise financeira e,
consequentemente, as decisdes de investimentovksidores.

Palavras-chave Governanca corporativa. Consolidacdo em combasmcde negdcios.
Estrutura de propriedade e controle.

ABSTRACT

This paper presents the results of a researchdiraed at analyzing the differences between
the Brazilian and the American practices on thesobidation of investments. The research
had four specific objectives: 1) to discuss thedrtamce of information from consolidated
financial statements (FS); (2) to analyze the pgples and policies guiding this process in
both Brazil and USA; (3) to identify similaritiemné discrepancies between the sets of
standards of this two countries, specifically imme of FS consolidation for business
combinations (BC); and (4) to determine the relexanf these initiatives to reduce possible
divergences aiming at both improving the CG pragiand reducing information asymmetry.
Firstly, the paper presents a review of BraziliaxdaNorth American literature on the subject.
Besides the bibliographical and documentary researthis study also involved the
assessment of the need for conciliating accounpngctices in the case of COPEL.
Concerning to it, the article presents a discusarthe possible impacts of the informational
divergences on the investors, referring to the BCte studied company. It was concluded
that: (1) there are significant divergences in tunsolidated information, due to the different
accounting standards in Brazil and in the USA te groups with BC investments; (2) the
non-acknowdgement of these differences and diveegecan hinder the financial analysis
and, consequently, the investors’ decisions ofstments.

Keywords: Corporate governance; consolidation in businesenbinations; property and
control structure

Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337, FURByBénau, v. 5, n.3, p. 82-98, jul./set., 2009



Ricardo Vinicius Dias Jordao - Antdnio Artur de 3au Débora Lage Lélis - Régis Monteiro Ferreira 84

1 INTRODUCAO

A governanca corporativa (GC) é um tema que tem niotavel destaque tanto no
meio académico quanto no meio empresarial (AMARétLal., 2008). Seu surgimento
ocorreu para reduzir ao maximo o conflito de ageéremitre os proprietarios e gerentes,
decorrente da separacdo da propriedade da gesRTINS; SILVA; NARDI, 2006). Ela
refere-se as praticas que cuidam de otimizar ongg=meho de uma companhia ao proteger
todas as partes interessadas e facilitar o acesfmntes de capital (CVM, 2002). As boas
praticas de GC tém a finalidade de aumentar o \@dosociedade, de contribuir para sua
perenidade e de assegurar que 0s gestores se temu® acordo com as expectativas dos
proprietarios (IBGC, 2008). Nesse sentido, obssergue a relevancia da discusséo sobre os
meios de verificar a veracidade das informacOestaias pelas empresas a sociedade e sobre
0S mecanismos de controle que assegurem a quatidadeesmas e sua transparéncia tem se
tornado cada vez maior (JORDAO; SOUZA, 2008). Dematlo especial, percebe-se que as
empresas e 0Orgados normatizadores estdo buscandos rdei promover uma maior
evidenciagcdo das informagfes disponibilizadas petagresas a sociedade e de melhorar a
qualidade das préaticas de GC.

A transparéncia € um dos determinantes da GC guéedoutras coisas, preza por um
nivel adequado de evidenciacdo contabil (LANZANAL\EIRA; FAMA, 2006). Assim,
verifica-se, atualmente, um aumento na necessidadermonizacédo e de maior clareza na
divulgacdo das informacdes financeiras além dasitdi@as como medidas a serem
implementadas para salvaguardar o interesse destideres (JORDAO; SOUZA, 2008),
pois eles sdo atraidos para mercados que conhegesqeiais confiam. A harmonizacao traz
desafios para os estudiosos, profissionais e usudla contabilidade, bem como para as
entidades responsaveis pela emissdo de normashemtgue passam a desempenhar um
importante papel nesse processo. Uma das quegitewgais que carecem de tratamento
harmoénico é a consolidacdo das demonstracdes éimasdDF), tendo em vista 0 crescente
aumento do volume de combinacBes de negdcios (@M),se processam em todo mundo
(SANTOS; SCHMIDT; FERNANDES, 2003).

As operacdes de CN sdo uma opcao estratégicasigncento das empresas, capaz de
reduzir custos e proporcionar grandes retornosié@iaos aos investidores. Atualmente, essas
operacdes se orientam, principalmente, pela coraggEit das empresas em torno decsesa
business(negdcio central). Seu volume tem se intensificado funcdo da pressédo por
reducao de custos e riscos, do desejo por makdbilidade e, ainda, da busca por vantagens
competitivas sustentaveis (JORDAO; SOUZA, 2008)rdEanto, quando s&o realizadas no
exterior ou em empresas que precisem reportar gadss para outros mercados abre-se
espaco para o oportunismo, gerando custos adisia®imonitoramento e provocando a
necessidade da divulgacao de informacdes adicisnhig tais operagdes.

A divulgacdo financeira deveria fornecer informagdtd a tomada de decisbes
racionais de investimento para os usuarios desfasnacoes (SFAC 1). O monitoramento
dos investimentos realizados pode ser prejudicatls pliferencas das normas relacionadas
ao registro dos fatos contdbeis e das formas déemsiacdo financeira entre os paises.
Epstein, Nach e Bragg (2005) explicam que essagetifas sdo provocadas porque as
normas contabeis sdo uma reacdo e um produto deermbecondémico em que elas se
desenvolvem.

As fronteiras entre as nagdes, contudo, ndao coastitbarreiras para os investidores.
Hoje, eles podem investir em mercados de diferepgdses e continentes, em empresas
domésticas, multinacionais ou transnacionais. AslB$sas empresas constituem importante
fonte de informacé&o para a tomada de decisao @stioor, para quem a comparabilidade dos
relatorios financeiros é fundamental para subsidiaas escolhas e monitorar seus
investimentos. Young e Guenther (2003) postulam @uweisto para o investidor tornar-se
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bem informado € uma barreira potencial ao movimea¢o capitais. Dessa forma, o
conhecimento das divergéncias informacionais ¢é j@ese por facilitar as analises dos
investidores e diminuir o risco de decisdes tomadas

As boas praticas de GC deveriam colaborar paradacé® das divergéncias
informacionais que possam existir entre os paigssndo salvaguardar o interesse dos
investidores estrangeiros, estimular uma maioddémzino fluxo de capitais internacionais e
que as praticas contabeis dos paises sejam margiaas. Jensen e Meckling (1976),
baseando-se na Teoria de Financas, observarans qaaedes de propriedade e controle sao
afetadas pelo comportamento gerencial e que osigt@os precisam incorrer em custos de
agéncia para reduzir o oportunismo dos gestoreenbgue a assimetria informacional pode
provocar oportunismo e afetar o interesse dos fiit@ses pelas decisbes dos gestores das
empresas gue, muitas vezes, promovem seu propeiesse em detrimento dos acionistas.
Essa situagéo caracteriza-se como um conflito daca entre os acionistas (principais) e 0s
gestores (agentes), que pode ser minimizada pananitoramento e controle adequado das
decisbes destes, por aqueles. Baseando-se nessaspreAmarakt al. (2008) postulam que
a assimetria informacional existente entre gester@xionistas, numa empresa de capital
aberto, é considerada geradora de um indesejadendmido custo de capital, decorrente da
exigéncia de maiores retornos pelos investidoresgplidam que um maior nivel de
evidenciacdo haveria de minimizar tal assimetrisagsim, reduzir os custos de capital
correlatos e melhorar o nivel de GC.

A questdo da propriedade e do controle é centramnddise das CN, por indicar a
legitimidade do exercicio do poder, por determiomar rumos a serem seguidos pelas
corporacdes e por afetar o processo de consolidiagsDF. Stickney e Weil (2001) afirmam
que as DF consolidadas geralmente fornecem infdiesagnais Uteis aos acionistas da
controladora, do que as demonstracfes das emegasadas. Devido a sua participacao
votante, aholding pode efetivamente controlar o uso dos ativos thsidiaria fazendo com
que, na maioria dos casos, o0 investidor tambématerdior interesse nos reportes do grupo.
Nos Estados Unidos da América (EUA), por exemplo, cantrario do Brasil, as DF
individuais da controladora ndo sao divulgadasnapexs demonstragcdes consolidadas sao
publicadas. Essas e outras diferencas podem geereasidade de ajustes para evidenciacao
das informacdes pelas empresas que tem acdes adg@®cias bolsas de valores desses dois
mercados.

A pergunta que sintetiza o problema de pesquisQuais as diferencas entre as
normas brasileiras e norte-americanas no que tangensolidacdo de participacdes em
investimentos e como elas podem influenciar assdeside investimento dos investidores? O
objetivo deste estudo € analisar as diferencag astmormas brasileiras e norte-americanas
no que tange a consolidacdo de participacdes eestimentos. Adicionalmente, a pesquisa
ird: (1) discutir a importancia do processo de obdacédo das demonstracdes financeiras para
0s usuérios de informagdes; (2) analisar os priogip 0s regulamentos que orientam esse
processo no Brasil e nos Estados Unidos da AmE@EELE), frente a estrutura de controle
corporativa; (3) identificar as similaridades ealgéncias existentes entre as normas desses
dois paises em relacdo a divulgacao financeiraasoscde combinacdes de negdécios (CN); e
(4) determinar a relevancia dessas iniciativas padacao dessas possiveis divergéncias com
vistas a obter melhorias nas praticas de GC egaeducao da assimetria informacional do
usuario externo.

A justificativa deste estudo fundamenta-se na rsst@de de melhorar a informacéo
para tomada de decisfes dos investidores e na Ipedgacompreensdo das divergéncias
informacionais que carecem de tratamento harmdvets contabilidade. Ele fundamenta-se
também na Teoria de Financas que preconiza que llaonae nos niveis de GC e de
evidenciacdo financeira colabora para a reducdocdstos de monitoramento e para a
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reducdo de atitudes oportunisticas. Finalmentegroasse que a indicacdo desta pesquisa
consta nas recomendacdes de Jordao e Souza (g0édpdicaram uma lacuna de pesquisa
nessa area, e de Futura e Santos (2006), que alm@ana existéncia de poucos trabalhos
sobre o tema.

Este artigo esta dividido em cinco sec¢fes, contaodo esta introducdo. Na proxima
secdo descreve-se a metodologia da pesquisa. [a Secanalisa-se a consolidacdo das
demonstracdes financeiras em combinacdes de nsgdgi®rasil e nos EUA. Na secao 4,
apresenta-se o estudo de caso da Companhia PararderEnergia Elétrica (COPEL), a
partir da proposta construida ao longo do refeeériedrico, descrevendo as inovacdes, 0s
ajustes e os resultados encontrados. Por fim, ¢@gosg as conclusdes sdo apresentadas de
acordo com os objetivos pretendidos.

2 METODOLOGIA

Neste estudo primeiramente discutem-se as regrasrd®lidacdo do Brasil e EUA e
suas divergéncias na consolidacdo das DF, a mhtianalise dos balangos patrimoniais
consolidados da COPEL. As DF consolidadas saadiis para facilitar a comparabilidade
entre as informagdes divulgadas nesses dois p&isesmparacdo foi feita para identificar
quais ajustes foram necessarios para divulgacamftamacdes consolidadas do Brasil nos
EUA segundo o conjunto de normas contabeis exegenbs dois paises, referidas neste
artigo como BR GAAP e US GAAP. Tendo em vista ovarso de diferencas possiveis de
serem avaliadas o foco da analise voltou-se patiNadessa companhia. As diferencas foram
observadas nas participacdes em controladas eadalgdivulgadas nos DF de 2006. Este
exercicio referia-se ao Ultimo exercicio disponipara analise na data da comparacéo
(principio de 2008) considerando que as DF dividgado Brasil ao final de um exercicio
fiscal sdo convertidas para USGAAP e divulgadasretédos do ano seguinte. A escolha da
empresa foi intencional por se tratar de um grugwessivo no setor elétrico que realizou
varias operagfes de CN nos ultimos anos.

A COPEL é uma sociedade de economia mista, codagalo Governo do Estado do
Parana, que abriu seu capital ao mercado de agbexbel de 1994 (BOVESPA, 2008) e
tornou-se, em julho de 1997, a primeira companbiaador elétrico brasileiro listada na Bolsa
de Valores de Nova York e, desde junho de 2002,ati@ex — o braco latino-americano da
Bolsa de Valores de Madri (COPEL, 2008c). A COPBL driada através do Decreto n°
14.947 de 26 de outubro de 1954. A partir de 18%6passou a centralizar todas as ac¢oes
governamentais de planejamento, construcdo e eqgdlor dos sistemas de producéo,
transmissao, transformacéo, distribuicdo e cométeienergia elétrica e servigos correlatos,
tendo incorporado bens, servicos e obras em padeivdrsos 6rgdos do Estado do Parana.

Esta pesquisa classifica-se como exploratdria pscdr estabelecer uma referéncia
inicial sobre o assunto em questao e formar uma jp@s outras pesquisas (CASTRO, 2002).
A metodologia € qualitativa, por ndo se basearratmimentos estatisticos para a analise do
problema (RICHARDSON, 1999). As principais fonteg® donsulta foram as DF
consolidadas, registradas junto a Comissdo de &albtobiliarios (CVM), disponiveis na
secdo de Investidores da empresa (COPEL, 2008a,bjoesite da BOVESPA
(www.bovespa.com.br), para andlise em BR GAAP. J4D& em US GAAP foram
consultadas no relatério do Formulario 20-F, regigi junto aSecurities and Exchange
Comission(SEC), disponivel no site (www.nyse.com). O 20-Elaborado em inglés e seu
prazo de arquivamento € de 180 dias ap0s o enaamtardo exercicio fiscal, o0 que para as
empresas brasileiras normalmente expira em 30rd®juNesse relatério divulgam-se, além
das DF, informacdes sobre a empresa, gestoreglbemes, honorarios e servicos prestados
pelos auditores externos, codigo de ética e sistemaontrole interno adotados.
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3 ESTRUTURA DE CONTROLE E CONSQLIDACAO DAS DEMONSTRAGCOES
FINANCEIRAS EM COMBINAGOES DE NEGOCIOS NO BRASIL E EUA

El Hajj e Lisboa (2001) entendem que uma CN € uiemasacdo econbmica em que
uma sociedade obtém o controle sobre outra, oudgualuas empresas sob controles
diferentes se associam para formar uma terceidependentemente da forma legal como o
controle é obtido e da forma resultante das empmesaanescentes. Segundo Jordao e Souza
(2008) elas correspondem a unido de empresastadsstm uma Unica entidade econdmica
por meio de concentracées ou reestruturacdes &oagetque requerem consolidacdo para
evidenciar a posicdo economica e patrimonial dp@rés DF consolidadas sédo uma fonte de
informac&o geralmente mais importante que os dastdados de cada empresa, para o
investidor e demais usuarios externos.

A finalidade da consolidacdo € apresentar, pribait@ente, aos acionistas e credores
da matriz, os resultados das operac¢fes e a pdsigaceira daholdinge de suas subsidiarias
essencialmente como se o grupo fosse uma uUnicaesammom uma ou mais filiais
(SHORTRIDGE; SMITH, 2007; ARB 51). No processo oesolidagdo devem ser excluidos:
as participacdes de uma sociedade em outra, azssaédquaisquer contas entre as entidades
e os resultados nao realizados entre essas soege(at 250 da Lei n°. 6404/76). Observa-se
que a demonstracdo consolidada ndo € obtida pelles soma dos saldos das empresas
envolvidas, mas pela apresentacdo conjunta, costeajudas varias demonstracoes.

No Brasil, a consolidacéo das DF é regulada pelad.6.404 de 1976, alterada pelas
Leis n°. 9.457 de 1997 e 10.303 de 2001 e revigaela Lei n° 11.638 de 2007.
Adicionalmente, deve seguir a Instrucdo CVM n°., 2471996, e suas alteracdes posteriores.
A Lei n° 11.638, de 2007, ndo alterou os critépasa consolidacdo das demonstracdes
financeiras no Brasil. Nos EUA, o ARB 51, de 1989 SFAS 94 $tatement of Financial
Accounting Standargisde 1987, regulam o assunto. Ja para as demgiesrale periodos
iniciados apos 15 de dezembro de 2008, deverdobsarvados também o SFAS 141 e o
SFAS 160. Além delas, a EITF 96. Enferging Issues Task Fo)odicute questdes relativas
a consolidacéo de participacdes majoritarias quasdminoritarios possuem direito de veto
ou aprovacdo. Lemes, Carvalho e Oliveira-Lopes {R@@reditam que existe consideravel
sustentacdo para o argumento de que as normadesntdernacionais, as IFRS e as norte-
americanas, 0os US GAAP estdo se tornando maisrpadéxao longo dos anos.

Os Quadros 1 e 2 apresentam as principais regedis/as a consolidacdo de DF no
Brasil e nos EUA. O Quadro 1 apresenta as prireigiggrencas do BR GAAP e US GAAP.

Item BR GAAP US GAAP

Definicdo de| E feita com base no controle do capit®articipacdo majoritaria no capital votante.

subsidiaria votante ou no poder de determinaEntidades nas quis ndo tenha controle| do
politicas operacionais e financeiras |deapital, mas tenha participacdo variayel
empresa. devem ser consolidadas.

Sociedades de Consolidadas quando a relagdo indic&onsolidadas se as exigéncias |de

Propositos controle. consolidagdo para a participagdo varigvel

Especificos (SPEs for atendiada.

N&o consolidacdo Consolidacdo requerida somente paffomente se a empresa detentora do capital

de subsidiarias companhias abertas, podendo [e&ptante ndo tiver controle da investida.

excluidas subsidiarias com graves
problemas de continuidade e com
evidéncia de venda em futuro préximo,
formalizada.
Apresentacdo  de Requerem consolidacao proporcional. Consolidacépagocional ndo é admitida,
Joint-Ventures devendo-se utilizar o método de
equivaléncia patrimonial.
Quadro 1 - Divergéncias nos critérios de consolidag em BR GAAP e US GAAP

Fonte: elaborado pelos autores.
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A CVM acolheu e aprovou o Pronunciamento do IBRACARC n°. 27 sobre
apresentacao e divulgacéo das DF. A Deliberaca@8°de 2005 da CVM determina que tais
demonstragcfes devem estar em sintonia com o0s Eadndernacionais em fungédo da
necessidade do aumento de transparéncia e da isgguras informacdes contabeis e por
possibilitar, a um custo mais baixo, 0 acesso dapresas nacionais as fontes de
financiamento externas. A alteracdo da forma déag@ de coligadas contido no art. 248 da
Lei n° 6.404/76 pela Lei n°. 11.638/07 veio cdmin neste sentido. Esta Lei alterou o
parametro para avaliacdo de coligadas pelo métadmudivaléncia patrimonial (MEP), sendo
estabelecido que esse método seja aplicado a &3desligadas em que a investidora tenha
influéncia significativa — caracterizada quandoaaipipacao for de 20% ou mais do capital
votante — ao contrario do disposto naquela, quabekiceu como parametro o capital total.

Participacéo Nivel de Tipo de Método de Apresentacdo no
Societaria no Influéncia Investimento Avaliacdo Balanco
Capital Votante Econdmica Patrimonial
0% — 10%* Nenhuma ou | Temporario de Curtp Custo ou Valor de | Investimentos de CP
Pequena Influéncia ou Mercado(o menor) oulLP
Longo Prazo
10% |-| 50% Influéncia Coligada MEP Investimentos
Significativa Permanentes
Inferior a 50% Controle em Controlada Consolidagéo Demonstracdes
conjunto proporcional Consolidadas
50% —| 100%* Controle Controlada Consolidagéo Demonstracdes
* capital social Consolidadas

Quadro 2 - Investimentos em Participagdes Societ@s com Direito a Voto — BR GAAP
Fonte: elaborado pelos autores.

As sociedades podem ser consideradas coligadasl@uama participa com mais de
10% do capital da outra sem controla-la, caso em spriam denominadas controladas
(SANTOS, SCHMIDT; FERNANDES, 2003). Segundo o &l@°rt. 248 da Lei n°. 6.404 de
1976, considera-se controlada a sociedade na quaiteoladora é titular de direitos que lhe
assegurem, de modo permanente, preponderancilifzeraicdes sociais e o poder de eleger
a maioria dos administradores. A Lei n°. 6404/76sems artigos 251, 252 e 253 define como
subsidiarias as companhias controlados por outragambém nomeiam sua administracao.
As subsidiarias integrais, por sua vez, sdo camdtis por uma sO pessoa, assim com as
firmas individuais. Estas sdo compostas por umagaefisica e aquelas por uma sé pessoa
juridica. Sociedade aqui entendida como um acosdeansual, em que duas ou mais pessoas
se obrigam a conjugar esforcos ou recursos, visandonsecucdo de um fim comum e
‘pessoa’, no seu conceito juridico, entendida cdoun ente capaz de assumir direitos e
obrigacgdes.

Em sintese, observa-se que no Brasil, pela andiseBR GAAP, as sociedades
controladas deveriam ser avaliadas pelo MEP sempeeo investimento for relevante —
maior que 15% do PL da investidora — (SANTOS; SCHMIFERNANDES, 2003). Ja as
coligadas deveriam ser avaliadas pelo MEP sempee aunvestidora tiver influéncia
significativa nos termos da Lei n°. 11.638/07. Dwlise, percebeu-se que as normas
brasileiras, assim como as internacionais, permderonsolidacdo proporcional das DF das
subsididrias controladas em conjunto, aplicand@asearcela referente a participacéo
societéaria proporcional da controladora na emprestrolada.

Ja nos EUA, o AICPA, através do ARB 51 havia ddfina regra geral de sua politica
de consolidacéo: a propriedade, por uma compadaiajaioria do capital votante de outra.
Regra que prevalece até hoje (AICPA, 2008). Dessad, as US GAAP ndo permitem a
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consolidacdo proporcional das demonstracdes deesagrsobre as quais haja controle
compartilhado. Nesses casos, o0 tratamento seri@smo dado no Brasil as coligadas. O
FASB, através do SFAS 94, determinou que as sudlosidi sobre as quais a controladora
detém controle temporario ndo sejam consolidadas,dmmo aquelas cujo controle ndo mais
pertence &olding em razéo, por exemplo, de faléncia ou reorgaAaprporativa. Nas
demonstracdes em US GAAP, antes dos SFASs 141 ealf@rticipagcdo dos acionistas
minoritarios era registrada com base na proporgiaapital, reservas e resultados dos
acionistas ou socios minoritarios, e normalmentgtasd@da em grupo isolado no balango
patrimonial consolidado, imediatamente antes dorpanio liquido.

As US GAAP, através do SFAS 94, sO permitem a dmfesg@o se houver controle
isolado sobre a sociedade investida, com partiépala investidora de mais de 50% do
capital votante. No SFAS 94, o FASB define queudisisliarias sobre as quais a controladora
detém controle temporario ndo devem ser consolgjdmam como aquelas cujo controle nao
mais pertence a holding, em razao, por exempléglédecia ou reorganizagéo corporativa.

Participacéo Nivel de Tipo de Método de Apresentacdo no
Societaria no Influéncia Investimento Avaliacéo Balanco Patrimonial
Capital Votante Econdmica
0% — 20% Nenhuma ou | Temporario de Curtp Fair Valueou Custo Investimentos
Pequena Influéncia ou Longo Prazo (nesta ordem) (CP ou LP)
(CP/LP)
0% — 20% Influéncia Investida MEP Investimentos
Significativa
20% — 50% Influéncia Investida MEP Investimentos
Significativa
Inferior a 50% Controle em Investida MEP Investimentos
conjunto
50% — 100% Controle Subsidiaria Consolidagéo Detnac@es
Consolidadas

Quadro 3 - Investimentos em Participacdes Societ@s com Direito a Voto — US GAAP
Fonte: elaborado pelos autores.

O ARB 51 orienta que todos os saldos e transagdesyrupo, e também os lucros e
prejuizos, sejam eliminados das demonstracdes leas. O SFAS 160 reiterou o
posicionamento do ARB 51 para garantir que os fatostabeis apresentados nas
demonstracdes correspondam a eventos reais gitanmnefl posicao financeira e o resultado
do grupo. As empresas estrangeiras com acOes mdgechas bolsas norte-americanas
precisam cumprir obrigacdes legais especificas igokiem o arquivamento anual do
formulario 20-F, com informacgfes sobre os resukadi®d empresa e seu desempenho. Outra
diferenca que poderia ser destacada € o prazofasadem permitido para que as DF sejam
consolidadas no Brasil e nos EUA. Neste, as demagiss das subsidiarias devem ser
datadas de, no méximo, 90 dias antes do exerc@ritalgii da controladora. J& naquele,
mesmo com a atualizacdo da Lei n°. 6.404, o prazomo permitido € menor, de 60 dias.

Futura e Santos (2006) observaram que ha diferargésrma de reconhecimento e
de apresentacdo nas DF consolidadas dos investimentjoint venturesde acordo com o
pais onde referida consolidacdo é efetuada. Tamsstimentos, caracterizados por serem
controlados de forma conjunta, podem ser apresestde maneira variada quanto as praticas
de consolidagdo proporcional ou integral. Estaiga&omente permite que se consolide os
investimentos sob controle exclusivo da entidade.défensores daquela pratica contbil,
porém, argumentam que sua nao utilizacdo é umrhilite que as empresas utilizam para
esconder as operacoes de crédito e financiamewiusatadas pelagpint ventures Os
resultados encontrados indicaram que ha diferesiga#ficativas entre os valores registrados
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no Passivo Circulante, Exigivel de Longo Prazo pit@hde Terceiros sobre Capital Proprio,
calculados com e sem as praticas da consolidag@ongional.

Algumas vezes pode haver a necessidade de ajusteslipulgacdo externa das DF
consolidadas, elaboradas segundo as US GAAP, eméamlas BR GAAP. As préticas
contabeis brasileiras e norte-americanas parasotidacido das DF apresentam similaridades
e divergéncias, que precisam ser conhecidas paragjpossa analisar de forma adequada as
informacdes financeiras. Uma das principais difeasnexistente nas CN esta relacionada
com a evidenciacdo dos investimentos em subsidiéoatroladas em conjunto, que no Brasil
requerem consolidacao proporcional e nos EUA séoapregistrados na conta Investimento,
pelo MEP. Essas diferencas requerem atencao elspecyarte dos profissionais de financas,
investidores e outros agentes do mercado que sdwvias das informacdes constantes das
DF. Uma andlise sem considerar essas informacdeeripopromover margem para
oportunismo e gerar custos adicionais de monitonéongor parte dos acionistas e distorcer a
percepcdo dos usuarios das informacgdes contabpesialmente os investidores estrangeiros.

Em estudo recente, Miller, Bahnson e Mc Allisted(8) analisaram os impactos do
SFAS 141, editado em dezembro de 2007, que traiNdeealizadas sob os US GAAP. Eles
mencionam que este pronunciamento foi um trabalbojuoto do FASB FKinancial
Accounting Standards Bogrd@om o IASB (nternational Accounting Standards Boargue
buscou ajudar os usuéarios a tomarem melhores @scisdlativas a contabilizacdo das
operagbes de F&A. As combinacdes, do ponto de wstaabil, tém sido operacdes
controversas desde ha muito tempo pois nédo segsatbalas diferentes visdes sobre as CN
poderia oferecer as informac¢des mais Uteis. Adaioente, muitos problemas surgem na
implementacdo de questdes Unicas em determingums de CN, especialmente, no que se
refere ao tratamento das participacdes minorit&idegoodwill e outros ativos intangiveis.
Os autores concluiram que o conceito mais impatéiatado no Pronunciamento 141 do
FASB se refere ao surgimento da entidade econOpeta processo de consolidacao, que
deveria assumir 100% dos ativos da adquirida, abdgs correlatas e interesses dos
minoritarios.

Enquanto no Brasil se consideram o0s aspectos goddeé os impactos fiscais que
derivam das transacdes de CN, os US GAAP valori@asséncia, ndo importando a forma
de obtencao do controle, mas sim sua mudanca Eargig@sa investidora. Esse ponto néo foi
afetado pelos SFASs 141 e 160, porque em junhd@g @ FASB ja havia aprovado dois
pronunciamentos que alteravam alguns itens reladms as operacdes de CN. Neles,
eliminou-se 0 métodpooling (combinacdo de interesses) e aplicou-se o mé&odchase
(compras) para todas as operagfes CN. Além detsacdlo, esses dois pronunciamentos
trouxeram também alteracGes em relacagamalwill, que ndo mais seria amortizado.

No Brasil, as BR GAAP determinam que nas operadéescorporacao, de fusédo ou
de cisdo que forem realizadas entre partes ndcigetalas e estiverem vinculadas a efetiva
transferéncia de controle, todos os ativos e pasgileverdao ser identificados, avaliados e
contabilizados a valor de mercado (SCHIMIETal., 2005). O processo de mensuracdo do
goodwill e sua amortizacdo deveria ser feito de forma lomatepara que a avaliacéo
represente adequadamente o valor desse ativo imedngor ser um processo bastante
complexo. Tendo em vista que o valor doodwill estd intimamente ligado a outros
intangiveis nao identificaveis, observa-se que tormaa teoricamente aceitavel de mensurar
o valor total da empresa é aquela determinada tsubjeente pelos investidores. Segundo
Quilligan (2006) esse é goodwill adquirido, entendido como o excesso de preco peo
compra de um empreendimento (ou participacao).

Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337, FURByrBénau, v. 5, n.3, p. 82-98, jul./set., 2009



IMPACTOS DA GOVERNANCA CORPORATIVA E DA ESTRUTURA B CONTROLE NA 91
CONSOLIDACAO DE DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM COMBINCOES DE NEGOCIOS: O
ESTUDO DE CASO DA COPEL

4 APRESENTACAO E ANALISE DO CASO

O controle acionario de algumas empresas de geead@iribuicdo anteriormente de
propriedade da Eletrobras ou dos varios Estadosefodido para investidores estrangeiros.
Alguns governos estaduais também venderam sueipagfio em grandes empresas de
distribuicdo no mesmo periodo (COPEL, 2008c). Ntamo, o principal 6rgdo regulador do
setor, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEriada pela Lei n° 9.427, de 26 de
dezembro 1996, estabeleceu limites para a concéntde servigos e atividades no ambito do
setor elétrico. Sob esses limites, com excecdo cdagpanhias participantes do Plano
Nacional de Privatizacdo, nenhuma companhia da séétrico e suas controladas poderia
ultrapassar determinadas cotas do mercado debdigfo brasileiro (ANEEL, 2008).

A Eletrobras e suas subsidiarias sdo responsaeeisppoximadamente 39,0% da
capacidade de geracdo de energia do Brasil e p@%6@a capacidade instalada de
transmissédo igual ou superior a 230 KV. Além disgguns Estados brasileiros controlam
empresas envolvidas na geracdo, transmissdo eéouiisiio de eletricidade, tais como a
Companhia Energética de Sado Paulo (CESP), a Conapémtergética de Minas Gerais
(CEMIG) e a COPEL, entre outras.

Atualmente, a COPEL atende diretamente a cerca ,fenf@hées de unidades
consumidoras em 393 municipios e 1.116 localidddesritos, vilas e povoados). Nesse
universo incluem-se 2,7 milhdes de lares, 58 mdustrias, 286 mil estabelecimentos
comerciais e 333 mil propriedades rurais. Sua estle composta de 8.300 colaboradores
que cuidam da operacdo do parque gerador propnpasto por 18 usinas com poténcia
instalada totaliza 4.550 M; do sistema de transinissom 7.352 km de linhas e 133
subestacdes automatizadas, totalizando 16,7 mil Mividgavolts-ampéres) de poténcia de
transformacao; do sistema de distribuicdo, com5PZLkm de linhas e 236 subestagdes; do
sistema oOptico de telecomunicac¢des, com 5.054 kmales auto sustentados instalados no
anel principal e radiais urbanos, alcancando 18ades do estado do Paranad (COPEL,
2008b,c).

As demonstracbes contabeis consolidadas da COPEimfaapresentadas em
conformidade com os BR GAAP — baseados na Lei m04676, com as alteracdes
introduzidas pelas Leis n°. 9.457/97 e 10.303/G4 com a Instrugcdo CVM n°. 247/1996 e
deliberacbes posteriores, além de regulamentagipesi@icas do setor. As DF consolidadas
contemplam a controladora, as subsidiarias integr@ai as sociedades controladas
indiretamente. Na consolidag&o, foram eliminadosnegstimentos da companhia com o
patrimdnio liquido das controladas, bem como odosatle ativos, passivos, receitas, custos e
despesas decorrentes de operagcdes entre as coagpdahdo sido destacada a participacao
dos acionistas minoritarios, de forma que as detragi®es contabeis consolidadas
representem efetivamente os saldos de transac@eteneiros.

Tendo em vista as diferencas entre os BR GAAP &BAP, percebeu-se que o lucro
liguido sob os BR GAAP foi de R$ 1.242,7 milhdes 2006, R$ 502,4 milhdes em 2005 e
R$ 369,6 milhdes em 2004. Sob os US GAAP, ter-segstrado lucro liquido de R$ 1.019,0
milhdes em 2006, R$ 556,5 milhdes em 2005 e R$112Mhdes em 2004. O patrimdnio
liqguido sob os BR GAAP era de R$ 6.376,3 milhdes 3mde dezembro de 2006 e R$
5.487,2 milhdes em 31 de dezembro de 2005. Sob AISPGter-se-ia registrado patriménio
liqguido de R$ 7.181,5 milhdes em 31 de dezembra0f® e R$ 5.964,0 milhdes em 31 de
dezembro de 2005. Observou-se que a COPEL add@#iAS8 158 para as DF a partir de 31
de dezembro de 2006.

A participacdo nos Resultados de Coligadas res@towprejuizo de R$ 6,2 milhdes
em 2006 e em lucro de R$ 9,0 milhbes em 2005. Quipce em 2006 foi resultado
principalmente da contabilizacdo de prejuizo concdigadas Sercomtel Telecomunicagdes
de R$ 11,7 milhdes e Sercomtel Celular de R$ 2|idms. As participacdes societarias da
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COPEL em subsidiarias coligadas e controladas pademisualizadas no Quadro 4, segundo

0s BR GAAP e US GAAP.

92

Empresa Participacéo Relagéo de |Apresentacéqg Apresertacao
SO(Ei;t)érla controle em US GAAP|em BR GAAP
0
Braspower International Engineering S/C 49 Coligada MEP MEP
Ltda.
Carbocampel S.A. 49 Subsidiaria MEP MEP
Centrais Elétricas do Rio Jordédo S.A. — 70 Controlada Consolidacdp Consolidaggo
ELEJOR
Centrais Edlicas do Parana Ltda. 30 Coligada MEP PME
Companhia Paranaense de Gas — 51 Controlada Consolidacdp Consolidaggo
COMPAGAS
COPEL Distribuicdo S.A. 100 Subsidiaria Integi@bnsolidacao| Consolida¢ép
COPEL Empreendimentos Ltda 60 Controlada Consdiinlg¢Consolidacaqg
COPEL Geracao S.A. 100 Subsidiaria Integ€dnsolidacdo| Consolidacap
COPEL Participacdes S.A 100 Subsidiaria Integ€ainsolidacao| Consolidagap
COPEL Telecomunicagdes S.A. 100 Subsidiaria Inte@ransolidacéo| Consolidagap
COPEL Transmisséo S.A. 100 Subsidiaria Integtainsolidacdo| Consolidagap
COPEL-Amec S/C
Ex-COPEL-Agra S/C Ltda 48 Em fase de MEP MEP
liquidacéo

Dominé Holdings S.A. 15 Coligada Custo MEP
ESCO Electric Ltda. 40 Coligada MEP MEP
Sercomtel Celular S.A. 45 Coligada MEP MEP
Sercomtel Telecomunicacfes S.A. 45 Coligada MEP MEP
UEG Araucéria Ltda 60 Controlada Consolidacgo Clifesgéo
Usina Hidrelétrica Dona Francisca 23,03 Coligada MEP MEP
Energética S.A.
Usina Hidrelétrica Foz do Chopin Energé 35,77 Coligada MEP MEP
Ltda.
Usina Termelétrica Araucaria 80 Controlada Consglith | Consolidacgad
Ecoeletric Ltda 40 Coligada MEP MEP

Quadro 4 - Investimentos da COPEL em subsidiariasatigadas e controladas em US GAAP e BRGAAP
Fonte: elaborado pelos autores baseado no rel@@rioF (SEC, 2008; COPEL 2008a, b)

Antes de analisar as informagfes do Quadro 3,diaés que foram constatadas duas
inconsisténcias entre as informac¢des em BR GAABemidas nas notas explicativas as DF
de dezembro de 2006 (COPEL, 2008a) e em US GAAE (2808; COPEL, 2008b). Tais
inconsisténcias sdo relativas a participacdo to#lUEG Araucéria, apresentada em BR
GAAP em 80%, e na COPEL Empreendimentos, apresertadl00% do capital.

As diferencas entre a normatizacédo do Brasil eEtados Unidos que provocam 0s
efeitos mais significativos sobre o lucro liquid@ @atriménio liquido sdo o tratamento de
juros capitalizados, as normas sobre indexacgéo tdo a@nobilizado, o tratamento de
obrigacGes especiais, 0 tratamento de ativos negultares diferidos e o tratamento de
beneficios futuros de assisténcia a salde e aposeid. Adicionalmente, observaram-se
divergéncias no processo de consolidacdo das démgpiss contabeis frutos de aquisicdes
de negdcios ou participacdes acionarias (COPELSI200

Alguns exemplos que afetaram o processo de coaséliddas DF sdo a aquisicdo, em
1998, de 45% das acOes da Sercomtel S.A. - Telatoaudes e de 45% das acdes da
Sercomtel Celular S.A., ambas empresas publicasleéeomunicacdes do Estado do Parana.
O valor total pago pelas duas empresas foi de B¥QB6, resultando em agio de R$ 48.103.
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Em 2003, a Companhia firmou contrato com a TriuRésticipacdes e Investimentos S.A.
para adquirir 30% das ag¢fes ordinarias da ELEJ@OR2@04, a COPEL adquiriu mais 30%
de suas ac¢des ordinarias, passando a deter 70&fmttole acionario da ELEJOR. Em 2006, a
COPEL Participacgbes, por meio de sua controladaBELEmpreendimentos Ltda., adquiriu
60% do capital social da UEG Araucaria Ltda., nantaote de R$ 436.563, equivalente a
US$ 190 milhdes.

Para apresentacdo no Brasil, a COPEL vem contahilz o resultado da avaliacdo
dos investimentos pelo MEP, limitado ao valor de participagéo no investimento (COPEL,
2008a). Nos EUA, entretanto, s os investimentoseligadas estdo registrados pelo MEP,
sendo 0s outros investimentos registrados ao cagtiiraidos pelas provisfes para perdas
(COPEL, 2008b). Um exemplo disso, foi o investinmend Domind Holdings S.A., que no
Brasil, atendendo aos BR GAAP, foi avaliado pelo AMENo relatério 20-F, entretanto,
percebeu-se que ele teve de ser reclassificadaparder as exigéncias dos US GAAP.

As diferengas no processo de consolidacdo sdosfadéoforma de avaliagdo das
participac6es nos resultados de coligadas no Beasds EUA, antes do advento da Lei n°.
11.638 de 2007. De acordo com os BR GAAP, o MEPapt@ado para investimentos em
que o investidor tinha influéncia e/ou participagi® pelo menos 20%, bem como para
investimentos considerados relevantes, incluinddiggaacdes entre 10% e 19% que
representem mais de 10% individualmente ou 15% aimd agregada em relacdo ao
patriménio liquido do investidor. Nos EUA, de aamimbm os US GAAP, o MEP somente é
exigido para investimentos com influéncia signiiica em investimentos com participacéo
abaixo de 20% e quando a participacéo for suparfi%, conforme estabelecido no APB 18
— que trata do método da equivaléncia para coitab#é de investimentos em acodes
ordinérias. Nesse sentido, o investimento na Doriofilings S.A. (participacdo de 15%)
deveria ter sido contabilizada pelo método de custo

A COPEL néo possuia influéncia significativa sobeeimivestimento. Assim, para fins
de reconciliacdo com os US GAAP, os resultadosqigvaléncia patrimonial da Dominé
Holdings S.A. foram revertidos (COPEL, 2008b). Amgmanhia recebeu dividendos da
Dominé Holdings S.A. no valor de R$ 2.010 em 20B& @.175 em 2005 e R$ 2.018 em
2004). De acordo com os US GAAP, encargos diferidas afiliadas deveriam ser
apropriados conforme incorridos e os ajustes magiss nos resultados de equivaléncia
patrimonial das coligadas. Além disso, de acordn as normas de contabilidade especificas
do setor de energia brasileiro, o resultado dagig@atdo em coligadas é reconhecido em uma
conta especial na demonstracao do resultado aatesnt de outras receitas (e despesas). De
acordo com os US GAAP, porém, o resultado da peatéo em coligadas é classificado na
demonstracao do resultado antes do imposto de.renda

Na andlise, percebeu-se uma divergéncia na opeds;aquisicdo de 30% das acdes
ordinarias da ELEJOR. Nessa operacao, a COPEL ypasdeter 70% do controle acionario
da ELEJOR e 35% do total de acbes da empresa.sSUB 6GGAAP, a empresa registrou essa
aquisicdo com base no valor justo dos ativos aidigpsire dos passivos assumidos de acordo
com o método de compra previsto na SFAS 141. Segos®BR GAAP, porém, a avaliacdo é
feita com base no valor de mercado dos ativosdaguda adquirida.

Na transacdo de aquisicdo das acbes preferenciaseritas pela ELETROBRAS,
verificaram-se diferencas no tratamento entre ama® dos dois paises. Tal transacao foi
feita em 32 parcelas trimestrais, ajustadas peR>M; acrescidas de juros de 12% ao ano e
deduzidas dos dividendos pagos, com inicio em 2dem@pds o inicio das operacdes da
ELEJOR. Analisando a aquisicéo, constatou-se quacdrdo com os BR GAAP, os juros e a
variagdo monetaria no valor de R$ 49.352 foram steglos em empréstimos e
financiamentos de longo prazo em 31 de dezembr@0f6. A consolidacdo as agbes
preferenciais da ELEJOR em posse da ELETROBRASormistradas como participagéo
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minoritaria no valor de R$ 64.477 e R$ 65.134 emd&ldezembro de 2006 e 2005,
respectivamente. De acordo com os US GAAP, porémfoome exigido pela SFAS 150,
"Contabilidade de Determinados Instrumentos Finameeom Caracteristicas de Passivos e
Patrimonio”, as a¢des resgataveis da ELEJOR enepzs&LETROBRAS foram registradas
no exigivel a longo prazo em 31 de dezembro de.2006

A aquisicdo da COPEL Empreendimentos Ltda. — arfigdaso Empreendimentos e
Participacfes Ltda. — foi registrada, sob os US 8A®s EUA, com base no valor justo dos
ativos adquiridos e dos passivos assumidos de @oamt 0 método de compra previsto na
SFAS 141, diferentemente do que preconiza os BR IE4ée focam no valor de custo ou de
mercado, dos dois 0 menor.

O processo de consolidacao também produziu difasemg converséo dos valores dos
DF do Brasil para os EUA. Assim, observou-se ndissméos demonstrativos constantes nos
quadros das paginas F-93 e F-94, do formulario Z&EC, 2008) que a consolidacao
provocou diferencas no balango patrimonial e nairpéhio liquido da COPEL. Dessa
analise, percebeu-se que a reversao de participecé@sultado de coligadas — reconhecida
pelos BR GAAP — gerou um acréscimo de R$ 3,088Gedhque a reverséo do contrato de
concessao da ELEJOR — sob os BR GAAP — produziaarégscimo de R$ 32,170 milhdes; e
que amortizagdo de agio alocado a concessao daAs&@aria — reconhecido sob os US
GAAP nos EUA — provocou um estorno de R$ 1,979 &ilfguadro da pag. F-94, COPEL,
2008b).

Os efeitos dessas transacfes na reconciliacidoedotados entre BR GAAP e US
GGAP sob o patriménio liquido s&o que a reversapatcipacdo no resultado de coligadas
— reconhecida pelos BR GAAP — produziu um estom®# 52,22 milhdes; que a reversao
do contrato de concessdo da ELEJOR - reconhecillos8R GAAP — gerou um saldo de
R$ 32,17 milhdes; e que a amortizacdo de &gio doéaconcessdo da UEG Araucéria -
reconhecido sob os US GAAP nos EUA — provocou ueversdao de R$ 1,979 milhdo
(quadro da pag. F-93, COPEL, 2008b). Finalmentsemou-se que de um modo geral, os
BR GAAP exigem que menos informacdes sejam diviagarhs notas explicativas das DF do
gue os US GAAP.

5 CONCLUSOES

A GC é um tema que tem tido notavel destaque, tamtmeio académico quanto no
meio empresarial, por buscar reduzir ao maximondlic@ de agéncia entre os proprietarios e
gerentes, por tentar otimizar o desempenho de umganhia ao proteger todas as partes
interessadas, por facilitar o acesso as fontesagéat e, ainda, por aumentar o valor da
sociedade e contribuir para sua perenidade. Apgea@acia € um dos determinantes da boa
GC que busca que haja um nivel adequado de evédgcicontdbil para promover maior
clareza na divulgacdo das informacdes financeikas aas fronteiras, para salvaguardar o
interesse dos investidores e para reduzir a agsmaformacional entre proprietarios e
gestores. Uma maior evidenciacdo poderia reduzaus®s de capital, frutos das atividades
de monitoramento, facilitar o processo de tomadaddeisdes e melhorar o nivel de
governanca das empresas.

O objetivo deste estudo foi analisar a necessidadajustes para divulgacdo externa
das DF consolidadas, em CN, de uma empresa quigaisuas informacdes no Brasil e nos
EUA. Além de discutir por que eles ocorrem, como ed@denciados nas DF e de que modo
divergéncias informacionais advindas de diferenges praticas de consolidacdo afetam os
investidores e as boas praticas de GC. BaseadaworéaTde Financas, a pesquisa descrita
neste artigo teve como foco promover melhorias epectos da GC pela reducdo da
assimetria informacional dos investidores. Obsem@mua necessidade de ajustes para
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divulgacao externa das demonstracdes financeimasolidadas da COPEL na divulgacao de
suas informacdes nos EUA, em relagédo ao que fodemsiado no Brasil.

Os resultados encontrados confirmaram varios patg@nalise tedrica preliminar que
foi feita comparando-se a legislacéo e estudossmbema no Brasil e nos EUA. Percebeu-se
que a prestacdo de contas e que a divulgacédo émarde empresas com acdes negociadas
em bolsas de diferentes paises devem ser realieadamtonia com as diferentes legislagdes.
As empresas estrangeiras com ac¢des negociada®lsas horte-americanas, por exemplo,
precisam cumprir obrigacdes legais especificas igokiem o arquivamento anual do
formulario 20-F, com informacdes sobre os resubada empresa, seu desempenho,
perspectivas e corpo diretivo; sobre honorariosreéi@s prestados para a companhia; e sobre
codigos de ética e sistemas de controle internosdds para melhorar os niveis de GC.

As operacbes de CN sdo uma opgdo estratégica nguseeantensificado, mas que
carecem de divulgar informacdes adicionais pardonat seu nivel de GC. Do ponto de vista
contabil, elas tém sido opera¢cdes com problemagju® se refere ao tratamento das
participacbes minoritarias e dgoodwill e outros ativos intangiveis. Da analise teorica
percebeu-se que, as participacbes em que a inwestekerce controle em conjunto sao
tratadas diferentemente pelos BR GAAP e US GAAP.

No Brasil, a empresa estudada vem contabilizandesaltado da avaliacdo dos
investimentos pelo MEP. Nos EUA, entretanto, osestvnentos em coligadas estao
registrados pelo MEP e o0s outros investimentosjstragos pelo método de custo.
Observaram-se diferencas no lucro liquido e PLIdado sob os BR GAAP e US GAAP. As
diferencas que provocam os efeitos mais signifioatisobre o lucro liquido e o PL s&o o
tratamento de juros capitalizados, as normas sofitexacdo do ativo imobilizado, o
tratamento de obrigacOes especiais, 0 tratamentatides regulamentares diferidos e o
tratamento de beneficios futuros de assisténci@erg@ncias no processo de consolidacéo,
frutos de aquisicbes de negdécios ou participac@esnarias. Constatou-se também que
enguanto no Brasil, o prazo de defasagem pernptga que as DFS sejam consolidadas é de
60 dias, nos EUA, o prazo é de 90 dias.

As diferengas no processo de consolidacdo sdosfadéoforma de avaliagdo das
participacbes nos resultados de coligadas no Beasios EUA. Nesse sentido, houve
investimentos contabilizados pelo MEP, no Bragihre 0s quais a companhia ndo possuia
influéncia significativa que, para fins de recoiagifio com os US GAAP, tiveram que ser
revertidos para o método de custo. Analisando ama®de contabilidade especificas do setor
de energia brasileiro, percebeu-se que o resuttaquarticipacdo em coligadas é reconhecido
em uma conta especial na demonstracdo do resudtaths da conta de outras receitas
(despesas). De acordo com os US GAAP, porém, dtadsuda participacdo em coligadas é
classificado na demonstracéo do resultado antesusto de renda.

Na aquisicdo de participacOes acionarias, sob osGBWBP, a COPEL registrou a
aquisicdo de acdes ordinarias com base no valtr fies ativos adquiridos e dos passivos
assumidos de acordo com o método de compra. SegenB& GAAP, a avaliacao foi feita
com base no valor de mercado dos ativos liquidosdipuirida. Na aquisicdo de acdes
preferenciais, de acordo com os BR GAAP, os juras variacdo foram registrados em
empreéstimos e financiamentos de longo prazo e sotidacédo das agbes preferenciais foram
registradas como participagcdo minoritaria. De awardm os US GAAP, porém, as acles
resgataveis devem ser registradas no exigivelgolprazo.

Ressalta-se que o estudo das diferencas e dos deemmimiza-las € um dos maiores
desafios do processo de harmonizagdo das normtse®) especialmente das consolidagdes
das DF em CN. Tal desafio sugere a recomendacadwwes estudos para aprofundar no
conhecimento das diferencas nas normas relacioremlasgistro dos fatos contabeis e a
divulgacao financeira entre os paises, para facilitcomparabilidade entre as informacoes
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neles divulgadas e para ajudar no processo de haagdo internacional. Ademais esses
estudos colaborariam para atingir o objetivo funelatal da contabilidade, de prestar
informacdes Uteis, relevantes e confiaveis pacenada de decisdes.

Em sintese, nesta pesquisa, verificou-se que (13idréficativas divergéncias nas
informacdes consolidadas, em funcdo das difergmtéscas do Brasil e dos EUA, para
grupos com investimentos em CN; que (2) o procelsaonsolidacdo das DF é vital na
analise financeira das CN; que (3) a compreensfaidgularidades do tratamento das CN
nos dois paises pode reduzir os custos de agénui@lmrar o nivel de GC; e que (4) o
desconhecimento dessas diferencas pode prejudaralise financeira e, consequentemente,
as decisoes de investimento nas empresas dos gjupasalizam CN.

REFERENCIAS

AGENCIA NACIONAL DE ENERGIA ELETRICA (ANEEL). Regulamentacéo.
Disponivel em: www.aneel.gov.br . Acesso em: 15 R008.

AMERICAN INSTITUTE OF CERTIFIED PUBLIC ACCOUNTANTS(AICPA). AU
Section 411 - The meaning of present fairly in coofmity with generally accepted
accounting principles.In: Auditing and Accounting Guides, Set., 2008.

AMARAL, H. F.; IQUIAPAZA, R. A.; TOMAZ, W. P; BERTILCCI, L. A. Corporate
governance and release of annual financial statessm@ontabilidade Vista & Revista, v.
19, n. 1, p. 61-82, jan./mar., 2008.

BOLSA DE VALORES DE SAO PAULO (BOVESPA)Companhias listadas - COPEL
Disponivel em: www.bovespa.com.br. Acesso em: O 12@08.

BOLSA DE VALORES DE SAO PAULO (BOVESPANiveis de governanca corporativa
Disponivel em: www.bovespa.com.br. Acesso em: L2{08.

BRASIL. Lei n° 10.303 de 31 de outubro de 2001. Altera e acrescenpasiisvos na da Lei
n°. 6.404 de 1976.

BRASIL. Lei n° 11.638 de 28 de dezembro de 2007. Altera e revoga dismssda Lei n°
6.404 e da Lei n° 6.385 e estende as sociedadegadde porte disposicOes relativas a
elaboracgao e divulgacao de demonstracdes finasceira

BRASIL. Lei n°® 6.404 de 15 de dezembro de 1976. Dispde sobre as Sdeegor Acdes.

BRASIL. Lei n°® 9.427 de 26 de dezembro 1996. Institui a Agéncia Nadiale Energia
Elétrica (ANEEL), disciplina o regime das concess@® servicos publicos de energia
elétrica, e da outras providéncias.

BRASIL. Lei n°® 9.457 de 5 de maio de 1997. Altera dispositivos dane6.404 de 1976.

CASTRO, J. MMétodos e técnicas de pesquisilanual pratico. Belo Horizonte: Mestrado
em Administracao - MPA PUC-Minas e Fundacdo Domr&laB002.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM).Instru¢gdo CVM n° 247, de 27 de
marco de 1996. Dispbde sobre a avaliacdo de investosn em sociedades coligadas e
controladas e sobre os procedimentos para elalmoracéivulgacdo das demonstragdes
contabeis consolidadas.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM).Recomendaces da CVM sobre
governanca corporativa 2002. Acesso em: 19 jul. 2008.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS (CVM)Deliberacdo n°. 488de 06 de outubro
de 2005. Aprova o Pronunciamento do IBRACON NPC 2iP. sobre Demonstracfes

Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337, FURByrBénau, v. 5, n.3, p. 82-98, jul./set., 2009



IMPACTOS DA GOVERNANCA CORPORATIVA E DA ESTRUTURA B CONTROLE NA 97
CONSOLIDACAO DE DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM COMBINCOES DE NEGOCIOS: O
ESTUDO DE CASO DA COPEL

Contabeis - Apresentacdo e Divulgacéo. Disponiwel €http://www.cvm.gov.br>. Acesso
em: 19 jul. 2008.

COMPANHIA PARANAENSE DE ENERGIA ELETRICA (COPEL)Relatério Anual
2006 Belo Horizonte, 2008a. Disponivel em: <www.bowespm.br>. Acesso em: 04 maio
2008.

COMPANHIA PARANAENSE DE ENERGIA ELETRICA (COPEL)Demontrativos
Financeiros 2006 Belo Horizonte, 2008b. Disponivel em: <www.bowespm.br>.
Acessado em 04 de maio de 2008.

COMPANHIA PARANAENSE DE ENERGIA ELETRICA (COPEL)Formulario 20-F
2006.2008c. Disponivel em: <www.nyse.com>. Acesso efnmaio 2008.

DAVIS, MICHAEL; LARGAY Ill, JAMES A. Consolidated fhancial Statement3.he CPA
Journal, p. 26-31, Feb./2008.

EL HAJJ, Z. S.; LISBOA, L. P. Business combinatiangonsolidacdo das demonstracdes
contabeisRevista Contabilidade & Financasv. 16, n. 27, p. 33-58, 2001.

EPSTEIN, B. J.; NACH, R.; BRAGG, $8Villey GAAP 2006. Hoboken: Wiley, 2005.

FINANCIAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (FASB)SFAS 160 - Noncontrolling
Interests in Consolidated Financial Statement€Emitido em dezembro de 2007.

FINANCIAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (FASB).SFAS 94 — Consolidation
of All Majority_Owned Subsidiaries. Emitido em outubro de 1987.

FINANCIAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (FASB).SFAC 1 — Objectives of
Financial Reporting by Business EnterprisesEmitido em novembro de 1978

FINANCIAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (FASB).SFAS 141 — Business
Combinations. Emitido em 30 de junho de 2001.

FUTURA, F.; SANTOS, A. As exigibilidades nas demimagdes contdbeis consolidadas de
empresas com investimentos em joint ventures. MANPAD, 30., 2006, Salvador/BA.
Anais ...Rio de Janeiro: ANPAD, 2006.

INSTITUTO BRASILEIRO DE CONTADORESPronunciamento NPC 27 Dispde sobre
demonstracbes  contabeis - apresentacdo e  divulgac@wsponivel em:
<http://www.relt.com.br/ibracon/>. Acesso em: 10 R008.

INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORATIVA (IBG). Governanca
corporativa. 2008. Disponivel em: <www.ibgc.org.br>. Acessa étjul. 2008.

JENSEN, M. C.; MECKLING, W. H. Theory of the firrmanagerial behavior, agency, costs
and ownership structurdournal of Financial Economics v. 3, p. 305, Oct., 1976.

JORDAO, R. V. D.; SOUZA, A. A. de. Uma discussabrsoo papel da ética de resultados
nos principais modelos internacionais de contraiterno. In: Congresso Nacional de
Exceléncia em Gestéo — Latec, 4., 2008, Nité&nais... Niteroi, 2008.

LANZANA, A. P.; SILVEIRA, A. M.; FAMA, R. Existe réacdo entre disclosure e
governancga corporativa no Brasil? In: ENANPAD, 3006, Salvador/BAAnais... Rio de
Janeiro: ANPAD, 2006.

LEMES, S. L.; CARVALHO N. G.; OLIVEIRA-LOPES L. CComparabilidade entre os BR
GAAP e os US GAAP: algumas evidéncias das compariasileiras listadas na NYSE. In:
ENANPAD, 2007, Rio de Janeir@nais ... Rio de Janeiro: ANPAD 2007.

Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337, FURByBénau, v. 5, n.3, p. 82-98, jul./set., 2009



Ricardo Vinicius Dias Jordao - Anténio Artur de 3au Débora Lage Lélis - Régis Monteiro Ferreira 98

MARTINS, V. A.; SILVA, R. L. M.; NARDI, P. C. C.. Gvernanca corporativa e liquidez
das acdes. In: In: ENANPAD, 30., 2006, Salvador/B#ais... Rio de Janeiro: ANPAD,
2006.

MILLER, P. B. W.; BAHNSON, P. R.; Mc ALLISTER, B. .PA new day for business
combinationsJournal of Accountancy, Jun. 2008.

QUILLIGAN, L. Intangible Assets identification andaluation under IFRS 3Accountancy
Ireland, v. 38, p. 10-12, Jun. 2006.

RICHARDSON, Roberto Jarresquisa socialmétodos e técnicas. Sao Paulo: Atlas, 1999.

SANTOS, J. L.; SCHMIDT, P.; FERNANDES, L. Lontabilidade avancada.Sao Paulo:
Atlas, 2003.

SCHIMIDT, P.; SANTOS, J. L.; GOMES, J. M. M.; FERNIBES, L. A.; PINHEIRO, P. R;
MACHADO, N. P. Evidenciagdo de ativos intangiveisia forma de minimizar os problemas
causados pela selecdo adversa. In: ENANPAD, 295,2Brasilia.Anais... Rio de Janeiro:
ANPAD, 2007.

SHORTRIDGE, R. T; SMITH, P. Understanding consdima The CPA Journal. v. 77, n.
4, p. 22-26, Apr. 2007.

STICKNEY, C.; WEIL, R.Contabilidade financeira. Sado Paulo: Atlas, 2001.

YOUNG, D.; GUENTHER, D. A. Financial reporting enmnments and international capital

mobility. Journal of Accounting Research Chicago, v. 41, n. 3, p. 553-579, Jun. 2003.
Disponivel em: www.periodicos.capes.gov.br. Acessm 14 de marco de 2008.

http://dx.doi.org/10.1111/1475-679X.00116

Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337, FURByrBénau, v. 5, n.3, p. 82-98, jul./set., 2009



