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RESUMO

Este artigo apresenta os resultados de uma pesguasgeve como objetivo geral analisar as
diferencas entre as normas brasileiras e norteiegmas no que tange a consolidacédo de
participacdes em investimentos. Ela teve quatroetoos especificos: (1) discutir a
importancia do processo de consolidacdo das deragdiss 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), enestrutura de controle corporativa; (3)
identificar as similaridades e divergéncias exig®rentre as normas desses dois paises em
relacdo a divulgacéao financeira em casos de comi@sade negocios (CN); e (4) determinar
a relevancia dessas iniciativas para reducao dessa$veis divergéncias com vistas a obter
melhorias nas praticas de GC e para a reducacitaetga informacional do usuario externo.
O artigo inicia-se com uma revisao da literaturasieira e norte-americana sobre o tema.
Além da pesquisa bibliografica e documental, a piesqtambém compreendeu uma
avaliacdo da necessidade de harmonizacdo dasagrabatabeis nas CN da COPEL. Nesse
sentido, o artigo apresenta uma discussdo sobngossiveis impactos das divergéncias
informacionais para os investidores, sobre as CNndpresa estudada. P6de-se concluir (1)
gue hé significativas divergéncias nas informag@mssolidadas, em funcdo das diferentes
normas e praticas contabeis do Brasil e dos EUR gaipos com investimentos em CN; (2)
que o desconhecimento dessas diferencas pode ipegjud analise financeira e,
consequentemente, as decisdes de investimentokestidores.

Palavras-chave Governangca corporativa. Consolidacdo em combewmcgde 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 thesaidation of investments. The research
had four specific objectives: 1) to discuss thedrtgnce of information from consolidated
financial statements (FS); (2) to analyze the pples and policies guiding this process in
both Brazil and USA; (3) to identify similaritiesé discrepancies between the sets of
standards of this two countries, specifically imme of FS consolidation for business
combinations (BC); and (4) to determine the releeanf these initiatives to reduce possible
divergences aiming at both improving the CG pradiand reducing information asymmetry.
Firstly, the paper presents a review of BraziliamdadNorth American literature on the subject.
Besides the bibliographical and documentary reslearthis study also involved the
assessment of the need for conciliating accounpingctices in the case of COPEL.
Concerning to it, the article presents a discussiarthe possible impacts of the informational
divergences on the investors, referring to the BCthe studied company. It was concluded
that: (1) there are significant divergences in tonsolidated 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
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1 INTRODUCAO

A governanca corporativa (GC) é um tema que tem tiotavel destaque tanto no
meio académico quanto no meio empresarial (AMARétLal., 2008). Seu surgimento
ocorreu para reduzir ao maximo o conflito de agéramitre os proprietarios e gerentes,
decorrente da separacao da propriedade da gesBRTINS; SILVA; NARDI, 2006). Ela
refere-se as préaticas que cuidam de otimizar ong@seho de uma companhia ao proteger
todas as partes interessadas e facilitar o acestuntes de capital (CVM, 2002). As boas
praticas de GC tém a finalidade de aumentar o wd@dosociedade, de contribuir para sua
perenidade e de assegurar que 0s gestores se temu® acordo com as expectativas dos
proprietarios (IBGC, 2008). Nesse sentido, obsee/gue a relevancia da discusséo sobre 0s
meios de verificar a veracidade das informacoestadas pelas empresas a sociedade e sobre
0S mecanismos de controle que assegurem a quatldadeesmas e sua transparéncia tem se
tornado cada vez maior (JORDAO; SOUZA, 2008). Dernoulo especial, percebe-se que as
empresas e 0rgdos normatizadores estdo buscandos mdei promover uma maior
evidenciacdo das informacfes disponibilizadas petagresas a sociedade e de melhorar a
qualidade das préticas de GC.

A transparéncia € um dos determinantes da GC gunéiedoutras coisas, preza por um
nivel adequado de evidenciagdo contabil (LANZANAL\EIRA; FAMA, 2006). Assim,
verifica-se, atualmente, um aumento na necessidadermonizacdo e de maior clareza na
divulgacdo das informacfes financeiras além dasitdias como medidas a serem
implementadas para salvaguardar o interesse destideres (JORDAO; SOUZA, 2008),
pois eles sdo atraidos para mercados que conhegesqeiais confiam. A harmonizacéao traz
desafios para os estudiosos, profissionais e wsuéia contabilidade, bem como para as
entidades responsaveis pela emissdo de normashemtue passam a desempenhar um
importante papel nesse processo. Uma das quesidexgiais que carecem de tratamento
harmdnico é a consolidacdo das demonstracdes &imasdDF), tendo em vista o crescente
aumento do volume de combinacdes de negdcios (@M),se processam em todo mundo
(SANTOS; SCHMIDT; FERNANDES, 2003).

As operacdes de CN sdo uma opcéo estratégicasi@noemto das empresas, capaz de
reduzir custos e proporcionar grandes retornosiigos aos investidores. Atualmente, essas
operacOes se orientam, principalmente, pela coragu das empresas em torno decsea
business(negdcio central). Seu volume tem se intensificedo funcdo da pressao por
reducdo de custos e riscos, do desejo por maidibilidade e, ainda, da busca por vantagens
competitivas sustentaveis (JORDAO; SOUZA, 2008)r&anto, quando sdo realizadas no
exterior ou em empresas que precisem reportar gaiss para outros mercados abre-se
espago para o oportunismo, gerando custos adisia®imonitoramento e provocando a
necessidade da divulgacao de informacg0es adicisnhig tais operacoes.

A divulgacdo financeira deveria fornecer informagdtd & tomada de decisdes
racionais de investimento para os usuarios desgasniacdes (SFAC 1). O monitoramento
dos investimentos realizados pode ser prejudicatims @iferencas das normas relacionadas
ao registro dos fatos contabeis e das formas d#emsiacao financeira entre os paises.
Epstein, Nach e Bragg (2005) explicam que essagetifas sdo provocadas porque as
normas contabeis sdo uma reacdo e um produto deramkecondmico em que elas se
desenvolvem.

As fronteiras entre as nag¢fes, contudo, ndo coastitbarreiras para os investidores.
Hoje, eles podem investir em mercados de diferepggses e continentes, em empresas
domeésticas, multinacionais ou transnacionais. AddB$sas empresas constituem importante
fonte de informacé&o para a tomada de decisdo @stiawr, para quem a comparabilidade dos
relatérios 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 é uma barreira potencial ao movimea¢o capitais. Dessa forma, o
conhecimento das divergéncias informacionais € jésle por facilitar as andlises dos
investidores e diminuir o risco de decisbes 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 maioddézino fluxo de capitais internacionais e
que as praticas contabeis dos paises sejam margiaas. Jensen e Meckling (1976),
baseando-se na Teoria de Financas, observaransgaaedes de propriedade e controle sdo
afetadas pelo comportamento gerencial e que osigt@pos precisam incorrer em custos de
agéncia para reduzir o oportunismo dos gestoreggnbgue a assimetria informacional pode
provocar oportunismo e afetar o interesse dos fiieess pelas decisbes dos gestores das
empresas que, muitas vezes, promovem seu propeiesse em detrimento dos acionistas.
Essa situacdo caracteriza-se como um conflito dacg entre os acionistas (principais) e 0s
gestores (agentes), que pode ser minimizada pananitoramento e controle adequado das
decisOes destes, por aqueles. Baseando-se nessaspreAmarakt al (2008) postulam que
a assimetria informacional existente entre gesterexionistas, numa empresa de capital
aberto, é considerada geradora de um indesejadendmio custo de capital, decorrente da
exigéncia de maiores retornos pelos investidoregplidm 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 € centranddise das CN, por indicar a
legitimidade do exercicio do poder, por determioar rumos a serem seguidos pelas
corporacdes e por afetar o processo de consolidiasiDF. Stickney e Weil (2001) afirmam
gue as DF consolidadas geralmente fornecem infdresagnais Uteis aos acionistas da
controladora, do que as demonstracbes das emmpegasmdas. Devido a sua participacao
votante, aholding pode efetivamente controlar o uso dos ativos thsidiaria fazendo com
gue, na maioria dos casos, o investidor tambématerdior interesse nos reportes do grupo.
Nos Estados Unidos da América (EUA), por exemplo, cantrario do Brasil, as DF
individuais da controladora ndo sédo divulgadaspapeas demonstracdes consolidadas séao
publicadas. Essas e outras diferencas podem geeweasidade de ajustes para evidenciacao
das informagOes pelas empresas que tem ac¢Oes ad@®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 estmormas brasileiras e norte-americanas
no que tange a consolidagédo de participacfes eestimentos. Adicionalmente, a pesquisa
ird: (1) discutir a importancia do processo de obdacédo das demonstracdes financeiras para
os usuarios de informacdes; (2) analisar os plibeip 0s regulamentos que orientam esse
processo no Brasil e nos Estados Unidos da AmEEELE\), frente & estrutura de controle
corporativa; (3) identificar as similaridades eealgéncias existentes entre as normas desses
dois paises em relacéo a divulgacao financeiraamoscde combinacdes de negocios (CN); e
(4) determinar a relevancia dessas iniciativas padacao dessas possiveis divergéncias com
vistas a obter melhorias nas praticas de GC epaeducao da assimetria informacional do
usuario externo.

A justificativa deste estudo fundamenta-se na rstade de melhorar a informacéao
para tomada de decisfes dos investidores e na Iped@acompreensao das divergéncias
informacionais que carecem de tratamento harm@meta contabilidade. Ele fundamenta-se
também na Teoria de Financas que preconiza que l@omae 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. Finalmentegrehsse que a indicacdo desta pesquisa
consta nas recomendacdes de Jordao e Souza (g@édpdicaram uma lacuna de pesquisa
nessa area, e de Futura e Santos (2006), que atm@na existéncia de poucos trabalhos
sobre o tema.

Este artigo esté dividido em cinco se¢fes, contaodo esta introducdo. Na proxima
secdo descreve-se a metodologia da pesquisa. Ma 8ecanalisa-se a consolidacado das
demonstracdes financeiras em combinacdes de negdci®rasil e nos EUA. Na secao 4,
apresenta-se o estudo de caso da Companhia PaarderEnergia Elétrica (COPEL), a
partir da proposta construida ao longo do refeaknebrico, descrevendo as inovagdes, 0s
ajustes e os resultados encontrados. Por fim, ¢@ode as conclusdes sédo apresentadas de
acordo com os objetivos pretendidos.

2 METODOLOGIA

Neste estudo primeiramente discutem-se as regresrd®lidacéo do Brasil e EUA e
suas divergéncias na consolidacdo das DF, a mtiandlise dos balancos patrimoniais
consolidados da COPEL. As DF consolidadas sdaaiiis para facilitar a comparabilidade
entre as informacdes divulgadas nesses dois paisesmparacao foi feita para identificar
quais ajustes foram necessarios para divulgacainftamacdes consolidadas do Brasil nos
EUA segundo o conjunto de normas contdbeis exesgenbs 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 pa@dNagessa companhia. As diferengas foram
observadas nas participacdes em controladas eadaigdivulgadas nos DF de 2006. Este
exercicio referia-se ao Ultimo exercicio disponipeka andlise na data da comparacdo
(principio de 2008) considerando que as DF dividgado Brasil ao final de um exercicio
fiscal sdo convertidas para USGAAP e divulgadasreados do ano seguinte. A escolha da
empresa foi intencional por se tratar de um grugwessivo no setor elétrico que realizou
varias operacdes de CN nos ultimos anos.

A COPEL é uma sociedade de economia mista, codaglalo Governo do Estado do
Parana, que abriu seu capital ao mercado de agdexel de 1994 (BOVESPA, 2008) e
tornou-se, em julho de 1997, a primeira companbisedor 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 186 passou a centralizar todas as acdes
governamentais de planejamento, construcdo e eagdlor dos sistemas de produgéo,
transmisséao, transformacdo, distribuicdo e cométeienergia elétrica e servicos correlatos,
tendo incorporado bens, servicos e obras em padéivdrsos 6rgaos do Estado do Parana.

Esta pesquisa classifica-se como exploratoria pscdr estabelecer uma referéncia
inicial sobre o0 assunto em questdo e formar uma jp@s outras pesquisas (CASTRO, 2002).
A metodologia é qualitativa, por ndo se basearretiimentos estatisticos para a analise do
problema (RICHARDSON, 1999). As principais fonteg donsulta foram as DF
consolidadas, registradas junto a Comissao de &&lbfobiliarios (CVM), disponiveis na
secdo de Investidores da empresa (COPEL, 2008a,bhoesite da BOVESPA
(www.bovespa.com.br), para analise em BR GAAP. daD& em US GAAP foram
consultadas no relatério do Formulario 20-F, regiki junto aSecurities and Exchange
Comission(SEC), disponivel no site (www.nyse.com). O 20-Elaborado em inglés e seu
prazo de arquivamento é de 180 dias apés o enaartardo exercicio fiscal, o que para as
empresas brasileiras normalmente expira em 30rd®jNesse relatério divulgam-se, além
das DF, informagfes sobre a empresa, gestoreglbeimes, honorarios e servigos prestados
pelos auditores externos, codigo de ética e sistelma&ontrole 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 € uamastcdo econbmica em que
uma sociedade obtém o controle sobre outra, oudgualuas empresas sob controles
diferentes se associam para formar uma terceidapendentemente da forma legal como o
controle é obtido e da forma resultante das empmesaanescentes. Segundo Jorddo e Souza
(2008) elas correspondem a unido de empresastdss@m uma unica entidade econémica
por meio de concentragdes ou reestruturacdes &oagtque requerem consolidacdo para
evidenciar a posi¢cao econdémica e patrimonial dp@réAs DF consolidadas sdo uma fonte de
informacdo geralmente mais importante que os daslbados de cada empresa, para o
investidor e demais usuarios externos.

A finalidade da consolidacao é apresentar, prigeitaente, aos acionistas e credores
da matriz, os resultados das operacfes e a pdsigficeira déholding e de suas subsidiarias
essencialmente como se o0 grupo fosse uma Unicaesm@om uma ou mais filiais
(SHORTRIDGE; SMITH, 2007; ARB 51). No processo desolidacdo devem ser excluidos:
as participacdes de uma sociedade em outra, asssaédquaisquer contas entre as entidades
e os resultados nao realizados entre essas soese@at 250 da Lei n°. 6404/76). Observa-se
gue a demonstracdo consolidada ndao é obtida pajgles soma dos saldos das empresas
envolvidas, mas pela apresentacao conjunta, casteajludas varias demonstracoes.

No Brasil, a consolidacdo das DF é regulada peladl.6.404 de 1976, alterada pelas
Leis n°. 9.457 de 1997 e 10.303 de 2001 e revigasla Lei n° 11.638 de 2007.
Adicionalmente, deve seguir a Instrucdo CVM n°., 2471996, e suas alteragdes 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 Statement of Financial
Accounting Standardsde 1987, regulam o assunto. Ja para as demgbstrale periodos
iniciados apo6s 15 de dezembro de 2008, deverdobsarvados também o SFAS 141 e o
SFAS 160. Além delas, a EITF 96. Enferging Issues Task Fojodicute questdes relativas
a consolidacdo de participacbes majoritarias quasdminoritarios possuem direito de veto
ou aprovacdo. Lemes, Carvalho e Oliveira-Lopes {R2@@reditam que existe consideravel
sustentagdo para o argumento de que as normadesnitdternacionais, as IFRS e as norte-
americanas, 0s US GAAP estéo se tornando maisrpadéxao longo dos anos.

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

Item BR GAAP US GAAP

Definicdo de| E feita com base no controle do capitdarticipacdo majoritaria no capital votante.

subsidiaria votante ou no poder de determinaEntidades nas quis ndo tenha controlel 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

Propdésitos controle. consolidacdo para a participagédo varigvel

Especificos (SPEs for atendiada.

Ndo consolidagcag Consolidagdo requerida somente pp@omente se a empresa detentora do capital

de subsidiarias companhias abertas, podendo se&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 consolidagdo proporcional. Consolidagépgucional ndo é admitida,
Joint-Ventures devendo-se utilizar o método de
equivaléncia patrimonial.
Quadro 1 - Divergéncias nos critérios de consoliddg em BR GAAP e US GAAP

Fonte: elaborado nelos autores.
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A CVM acolheu e aprovou o Pronunciamento do IBRACOIRC n°. 27 sobre
apresentacéo e divulgacdo das DF. A Deliberacag°de 2005 da CVM determina que tais
demonstracbes devem estar em sintonia com os padnfernacionais em funcdo da
necessidade do aumento de transparéncia e da sgguras informagdes contabeis e por
possibilitar, a um custo mais baixo, 0 acesso dapresas nacionais as fontes de
financiamento externas. A alteracdo da forma deéagém de coligadas contido no art. 248 da
Lei n° 6.404/76 pela Lei n° 11.638/07 veio cdntii neste sentido. Esta Lei alterou o
parametro para avaliacdo de coligadas pelo métadmudivaléncia patrimonial (MEP), sendo
estabelecido que esse método seja aplicado a &sdesligadas em que a investidora tenha
influéncia significativa — caracterizada quandoagtipipacao for de 20% ou mais do capital
votante — ao contrario do disposto naquela, qubektceu como parametro o capital total.

Participacéo Nivel de Tipo de Método de Apresentacdo no
Societéria no Influéncia Investimento Avaliagédo 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 Consolidacéo Demonstracdes
conjunto proporcional Consolidadas
50% —| 100%* Controle Controlada Consolidacao Demonstracdes
* capital social Consolidadas

Quadro 2 - Investimentos em Participacdes Societas com Direito a Voto — BR GAAP
Fonte: elaborado pelos autores.

As sociedades podem ser consideradas coligadasi@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 |Ihe
assegurem, de modo permanente, preponderanciglifzeracdes 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 administragéao.
As subsidiérias integrais, por sua vez, sdo camdds por uma sé pessoa, assim com as
firmas individuais. Estas sdo compostas por umagaefisica e aquelas por uma sé pessoa
juridica. Sociedade aqui entendida como um acosdeensual, em que duas ou mais pessoas
se obrigam a conjugar esforgos ou recursos, visandonsecucdo de um fim comum e
‘pessoa’, no seu conceito juridico, entendida cdoun ente capaz de assumir direitos e
obrigacdes.

Em sintese, observa-se que no Brasil, pela andiseBR GAAP, as sociedades
controladas deveriam ser avaliadas pelo MEP sempeco investimento for relevante —
maior que 15% do PL da investidora — (SANTOS; SCBMIFERNANDES, 2003). J& as
coligadas deveriam ser avaliadas pelo MEP sempee ajunvestidora tiver influéncia
significativa nos termos da Lei n°. 11.638/07. Dwlise, percebeu-se que as normas
brasileiras, assim como as internacionais, permaesonsolidacdo proporcional das DF das
subsidiarias controladas em conjunto, aplicand@asgarcela referente a participacao
societaria proporcional da controladora na empres&rolada.

Ja nos EUA, o AICPA, através do ARB 51 havia ddfina regra geral de sua politica
de consolidacdo: a propriedade, por uma compadhiaaioria do capital votante de outra.
Regra que prevalece até hoje (AICPA, 2008). Dessad, as US GAAP nao permitem a
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consolidacdo proporcional das demonstracbes deesagprsobre as quais haja controle
compartilhado. Nesses casos, o tratamento seri@sinm dado no Brasil as coligadas. O
FASB, através do SFAS 94, determinou que as sésidi sobre as quais a controladora
detém controle temporario ndo sejam consolidadas,domo aquelas cujo controle ndo mais
pertence éholding em razdo, por exemplo, de faléncia ou reorgadaaprporativa. Nas
demonstracdes em US GAAP, antes dos SFASs 141 ealf@rticipacdo dos acionistas
minoritarios era registrada com base na proporgécapital, reservas e resultados dos
acionistas ou socios minoritarios, e normalmentgtadada em grupo isolado no balanco
patrimonial consolidado, imediatamente antes dorpanio liquido.

As US GAAP, através do SFAS 94, s6 permitem a dml@@o se houver controle
isolado sobre a sociedade investida, com partidgpaia 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 consolgjdman como aquelas cujo controle néo
mais pertence a holding, em razéo, por exempltal@ecia ou reorganizacdo corporativa.

Participacao Nivel de Tipo de Método de Apresentagdo no
Societaria no Influéncia Investimento Avaliagédo Balanco Patrimonial
Capital Votante Econbmica
0% — 20% Nenhuma ou | Temporério de Curtp Fair Valueou Custo Investimentos
Pequena Influéncia ou Longo Prazo (nesta ordem) (CP ouLP)
(CPILP)
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 Consolidacao Deitragdes
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 transagdesyiupo, e também os lucros e
prejuizos, sejam eliminados das demonstracfes ledas. O SFAS 160 reiterou o
posicionamento do ARB 51 para garantir que os fatostdbeis apresentados nas
demonstragcdes correspondam a eventos reais qilame#l posicao financeira e o resultado
do grupo. As empresas estrangeiras com acdes mdgechas bolsas norte-americanas
precisam cumprir obriga¢gfes legais especificas igogkiem o arquivamento anual do
formulario 20-F, com informacgfes sobre os resuliadim empresa e seu desempenho. Outra
diferenca que poderia ser destacada é o prazofdeadem permitido para que as DF sejam
consolidadas no Brasil e nos EUA. Neste, as demagiss das subsidiarias devem ser
datadas de, no maximo, 90 dias antes do exerc@mtaluil da controladora. J& naquele,
mesmo com a atualizacdo da Lei n°. 6.404, o prazomo permitido é menor, de 60 dias.

Futura e Santos (2006) observaram que ha diferergésrma de reconhecimento e
de apresentacao nas DF consolidadas dos investisnentjoint venturesde acordo com o
pais onde referida consolidacdo é efetuada. Taissiimentos, caracterizados por serem
controlados de forma conjunta, podem ser apresesitdel maneira variada quanto as praticas
de consolidacdo proporcional ou integral. Estaigaagomente permite que se consolide os
investimentos sob controle exclusivo da entidade.defensores daquela pratica contébil,
porém, argumentam que sua nao utilizacdo é um réidpte que as empresas utilizam para
esconder as operacOes de crédito e financiamewmisatadas 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 pitahde Terceiros sobre Capital Proprio,
calculados com e sem as praticas da consolidag@ongional.

Algumas vezes pode haver a necessidade de ajusteslipulgacédo externa das DF
consolidadas, elaboradas segundo as US GAAP, amacelas BR GAAP. As praticas
contabeis brasileiras e norte-americanas parasotidacdo das DF apresentam similaridades
e divergéncias, que precisam ser conhecidas paraagjpossa analisar de forma adequada as
informacdes financeiras. Uma das principais difeasnexistente nas CN esta relacionada
com a evidenciacdo dos investimentos em subsigiéaatroladas em conjunto, que no Brasil
requerem consolidacédo proporcional e nos EUA séoagregistrados na conta Investimento,
pelo MEP. Essas diferencas requerem atencao elspecizarte dos profissionais de financas,
investidores e outros agentes do mercado que s&vias das informacfes constantes das
DF. Uma analise sem considerar essas informacOegripopromover margem para
oportunismo e gerar custos adicionais de monitonéongor parte dos acionistas e distorcer a
percepcdo dos usuarios das informagbes contdbpesialmente os investidores estrangeiros.

Em estudo recente, Miller, Bahnson e Mc Allisted(@) analisaram os impactos do
SFAS 141, editado em dezembro de 2007, que tra@Ndesalizadas sob os US GAAP. Eles
mencionam que este pronunciamento foi um trabalbojuoto do FASB Kinancial
Accounting Standards Bogrd@om o IASB [nternational Accounting Standards Boargue
buscou ajudar os usudarios a tomarem melhores @scisglativas a contabilizacdo das
operacdes de F&A. As combinacdes, do ponto de wstatabil, tém sido operacdes
controversas desde ha muito tempo pois ndo segsathalas diferentes visdes sobre as CN
poderia oferecer as informacfes mais Uteis. Adatimente, muitos problemas surgem na
implementacdo de questbes Unicas em determingulus die CN, especialmente, no que se
refere ao tratamento das participacdes minorité&idegoodwill e outros ativos intangiveis.
Os autores concluiram que o conceito mais impaténatado no Pronunciamento 141 do
FASB se refere ao surgimento da entidade econdpelm processo de consolidacdo, que
deveria assumir 100% dos ativos da adquirida, abdigs correlatas e interesses dos
minoritarios.

Enquanto no Brasil se consideram o0s aspectos gosdé 0s impactos fiscais que
derivam das transa¢des de CN, os US GAAP valorizasséncia, ndo importando a forma
de obtencéo do controle, mas sim sua mudanca gangiesa investidora. Esse ponto néo foi
afetado pelos SFASs 141 e 160, porque em junhd@# @ FASB ja havia aprovado dois
pronunciamentos que alteravam alguns itens reladms as operacdes de CN. Neles,
eliminou-se o métodpooling (combinacdo de interesses) e aplicou-se 0 méodchase
(compras) para todas as operacfes CN. Além detssacdio, esses dois pronunciamentos
trouxeram também alteracdes em relacagaaawill, que ndo mais seria amortizado.

No Brasil, as BR GAAP determinam que nas operadéescorporacdo, de fusdo ou
de cisdo que forem realizadas entre partes nacioetalas e estiverem vinculadas a efetiva
transferéncia de controle, todos os ativos e pasgileverdo ser identificados, avaliados e
contabilizados a valor de mercado (SCHIMIEfal., 2005). O processo de mensuracao do
goodwill e sua amortizacdo deveria ser feito de forma kematepara que a avaliagdo
represente adequadamente o valor desse ativo imedngor ser um processo bastante
complexo. Tendo em vista que o valor doodwill esta intimamente ligado a outros
intangiveis ndo identificaveis, observa-se que tormaa teoricamente aceitavel de mensurar
o valor total da empresa € aquela determinada tsubjeente pelos investidores. Segundo
Quilligan (2006) esse € goodwill adquirido, entendido como 0 excesso de pre¢o palgo
compra de um empreendimento (ou participacdo).
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4 APRESENTACAO E ANALISE DO CASO

O controle acionéario de algumas empresas de geeagd&iribuicdo anteriormente de
propriedade da Eletrobras ou dos vérios Estadosefodido para investidores estrangeiros.
Alguns governos estaduais também venderam suaipagfio em grandes empresas de
distribuicdo no mesmo periodo (COPEL, 2008c). Ntar@n, o principal 6rgéo regulador do
setor, a Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEriada pela Lei n° 9.427, de 26 de
dezembro 1996, estabeleceu limites para a concéotde servicos e atividades no ambito do
setor elétrico. Sob esses limites, com excec¢do cdagpanhias participantes do Plano
Nacional de Privatizacdo, nenhuma companhia da sé#trico e suas controladas poderia
ultrapassar determinadas cotas do mercado debdigéd brasileiro (ANEEL, 2008).

A Eletrobrds e suas subsidiarias sdo responsaeeiggroximadamente 39,0% da
capacidade de geragdo de energia do Brasil e p@%6@a capacidade instalada de
transmissédo igual ou superior a 230 KV. Além disdguns Estados brasileiros controlam
empresas envolvidas na geracdo, transmissao ébuiiclio de eletricidade, tais como a
Companhia Energética de Sao Paulo (CESP), a Conapd&rtergética de Minas Gerais
(CEMIG) e a COPEL, entre outras.

Atualmente, a COPEL atende diretamente a cerca ,8enBhdes de unidades
consumidoras em 393 municipios e 1.116 localidddesdritos, vilas e povoados). Nesse
universo incluem-se 2,7 milhdes de lares, 58 miustrias, 286 mil estabelecimentos
comerciais e 333 mil propriedades rurais. Sua estrlé composta de 8.300 colaboradores
que cuidam da operagdo do parque gerador propnpasto por 18 usinas com poténcia
instalada totaliza 4.550 M; do sistema de trandimissom 7.352 km de linhas e 133
subestacfes automatizadas, totalizando 16,7 mil MiviAgavolts-ampéres) de poténcia de
transformacao; do sistema de distribuicdo, com5PZLkm de linhas e 236 subestacdes; do
sistema Optico de telecomunicacdes, com 5.054 kiwatdes auto sustentados instalados no
anel principal e radiais urbanos, alcancando 18hdes do estado do Parana (COPEL,
2008b,c¢).

As demonstracbes contabeis consolidadas da COPEAm faapresentadas em
conformidade com os BR GAAP — baseados na Lei m04676, com as alteragbes
introduzidas pelas Leis n°. 9.457/97 e 10.303/. com a Instrucdo CVM n°. 247/1996 e
deliberacdes posteriores, além de regulamentagpesificas do setor. As DF consolidadas
contemplam a controladora, as subsididrias integrai as sociedades controladas
indiretamente. Na consolidacdo, foram eliminadosnegsstimentos da companhia com o
patriménio liquido das controladas, bem como odosatle ativos, passivos, receitas, custos e
despesas decorrentes de operacdes entre as coagpdahdo sido destacada a participacao
dos acionistas minoritarios, de forma que as detrag@®s contabeis consolidadas
representem efetivamente os saldos de transacieteomeiros.

Tendo em vista as diferencas entre os BR GAAP &BAP, percebeu-se que o lucro
liquido 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-segestrado lucro liquido de R$ 1.019,0
milhdes em 2006, R$ 556,5 milhdes em 2005 e R$11@vlhdes em 2004. O patrimdnio
liguido sob os BR GAAP era de R$ 6.376,3 milhdes 3dmde dezembro de 2006 e R$
5.487,2 milhdes em 31 de dezembro de 2005. Sob ASPGter-se-ia registrado patrimonio
liqguido de R$ 7.181,5 milh6es em 31 de dezembra0d® e R$ 5.964,0 milhdes em 31 de
dezembro de 2005. Observou-se que a COPEL add#iA8 158 para as DF a partir de 31
de dezembro de 2006.

A participacdo nos Resultados de Coligadas resditoiprejuizo de R$ 6,2 milhdes
em 2006 e em lucro de R$ 9,0 milhdes em 2005. Quipoe em 2006 foi resultado
principalmente da contabilizacdo de prejuizo coneddigadas Sercomtel Telecomunicacdes
de R$ 11,7 milhdes e Sercomtel Celular de R$ 2|Ad®ms. As participacoes societarias da
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COPEL em subsidiarias coligadas e controladas pa@emwisualizadas no Quadro 4, segundo

0s BR GAAP e US GAAP.

Empresa Participagéo Relacdo de |Apresentacdd Apresentacao
soc(:)(/at)arla 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 Jorddo S.A. — 70 Controlada Consolidacdp Consolidacgo
ELEJOR
Centrais Edlicas do Parana Ltda. 30 Coligada MEP PME
Companhia Paranaense de Géas — 51 Controlada Consolidacap Consolidacgo
COMPAGAS
COPEL Distribuicdo S.A. 100 Subsidiaria Integi@bnsolidagdo| Consolidacap
COPEL Empreendimentos Ltda 60 Controlada ConsdiinlggConsolidacao
COPEL Geragéo S.A. 100 Subsidiaria Integ€dnsolidacado| Consolidacap
COPEL Participacdes S.A 100 Subsidiaria Inte¢ainsolidagdo| Consolidagap
COPEL Telecomunicagfes S.A. 100 Subsidiaria Inte@ansolidacao| Consolidacap
COPEL Transmisséo S.A. 100 Subsidiaria Inte¢gainsolidagdo| Consolidacap
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 Telecomunicagfes S.A. 45 Coligada MEP MEP
UEG Araucaria Ltda 60 Controlada Consolidagpo  Clihesgéo
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 Araucéria 80 Controlada Consglid | Consolidacad
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@@droF (SEC, 2008; COPEL 2008a, b)

Antes de analisar as informac¢fes do Quadro 3,diaé¥ que foram constatadas duas
inconsisténcias entre as informacdes em BR GAABemitdas nas notas explicativas as DF
de dezembro de 2006 (COPEL, 2008a) e em US GAAR (2B08; COPEL, 2008b). Tais
inconsisténcias sao relativas a participacdo totalUEG Araucaria, apresentada em BR
GAAP em 80%, e na COPEL Empreendimentos, apresertadl00% do capital.

As diferencas entre a normatizacéo do Brasil eEstados Unidos que provocam os
efeitos mais significativos sobre o lucro liquid@ @atrimonio liquido sdo o tratamento de
juros capitalizados, as normas sobre indexacgédo tdo @mobilizado, o tratamento de
obrigacdes especiais, 0 tratamento de ativos negultares diferidos e o tratamento de
beneficios futuros de assisténcia a salde e apolseid. Adicionalmente, observaram-se
divergéncias no processo de consolidacdo das démagiss contabeis frutos de aquisicdes
de negdcios ou participacdes acionarias (COPELSI200

Alguns exemplos que afetaram o processo de coaséliddas DF s&o a aquisicdo, em
1998, de 45% das acdes da Sercomtel S.A. - Teleuoaudes e de 45% das acbes da
Sercomtel Celular S.A., ambas empresas publicasleeomunicacfes do Estado do Parana.
O valor total pago pelas duas empresas foi de B$@8, resultando em agio de R$ 48.103.
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Em 2003, a Companhia firmou contrato com a TriuRéoticipacbes e Investimentos S.A.
para adquirir 30% das acfes ordinarias da ELEJ@R2@04, a COPEL adquiriu mais 30%
de suas acdes ordinérias, passando a deter 70&qtiole acionario da ELEJOR. Em 2006, a
COPEL Participagdes, por meio de sua controladaBEL(Empreendimentos Ltda., adquiriu
60% do capital social da UEG Araucaria Ltda., nontante de R$ 436.563, equivalente a
US$ 190 milhdes.

Para apresentacéo no Brasil, a COPEL vem contad o resultado da avaliagao
dos investimentos pelo MEP, limitado ao valor d& garticipacédo no investimento (COPEL,
2008a). Nos EUA, entretanto, s os investimentogseligadas estdo registrados pelo MEP,
sendo 0s outros investimentos registrados ao cagtiiraidos pelas provisées para perdas
(COPEL, 2008b). Um exemplo disso, foi o investinmena Domind Holdings S.A., que no
Brasil, atendendo aos BR GAAP, foi avaliado pelo AMEo relatério 20-F, entretanto,
percebeu-se que ele teve de ser reclassificad@apender as exigéncias dos US GAAP.

As diferencas no processo de consolidacdo sdosfrddéoforma de avaliacdo das
participacdes nos resultados de coligadas no Bzasds EUA, antes do advento da Lei n°.
11.638 de 2007. De acordo com os BR GAAP, o MEPapl#gado para investimentos em
que o investidor tinha influéncia e/ou participag® pelo menos 20%, bem como para
investimentos considerados relevantes, incluinddigg@agbes entre 10% e 19% que
representem mais de 10% individualmente ou 15% atmd agregada em relacdo ao
patriménio liquido do investidor. Nos EUA, de aamabm os US GAAP, o MEP somente &
exigido para investimentos com influéncia signifiica em investimentos com participacdo
abaixo de 20% e quando a participacao for suparfl%, conforme estabelecido no APB 18
— que trata do método da equivaléncia para coitallé de investimentos em acdes
ordinarias. Nesse sentido, o investimento na Dorkpfilings S.A. (participacdo de 15%)
deveria ter sido contabilizada pelo método de custo

A COPEL néo possuia influéncia significativa sobeesivestimento. Assim, para fins
de reconciliagdo com os US GAAP, os resultadosqigévaléncia patrimonial da Dominé
Holdings S.A. foram revertidos (COPEL, 2008b). Amganhia recebeu dividendos da
Dominé Holdings S.A. no valor de R$ 2.010 em 20B8 @.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 magies nos resultados de equivaléncia
patrimonial das coligadas. Além disso, de acordo as normas de contabilidade especificas
do setor de energia brasileiro, o resultado daggzaittdo em coligadas é reconhecido em uma
conta especial na demonstracéo do resultado aatesnta de outras receitas (e despesas). De
acordo com os US GAAP, porém, o resultado da @aat}éo em coligadas é classificado na
demonstracéo do resultado antes do imposto de.renda

Na analise, percebeu-se uma divergéncia na opedscaquisicdo de 30% das acgbes
ordinarias da ELEJOR. Nessa operagédo, a COPEL pasdeter 70% do controle acionario
da ELEJOR e 35% do total de acOes da empresa.sSdB GAAP, a empresa registrou essa
aquisicdo com base no valor justo dos ativos adipgire dos passivos assumidos de acordo
com o método de compra previsto na SFAS 141. Segos®R GAAP, porém, a avaliacao &
feita com base no valor de mercado dos ativosdaguda adquirida.

Na transacdo de aquisicdo das acdes preferencibisrias pela ELETROBRAS,
verificaram-se diferencas no tratamento entre ama® dos dois paises. Tal transacao foi
feita em 32 parcelas trimestrais, ajustadas pelR»M; acrescidas de juros de 12% ao ano e
deduzidas dos dividendos pagos, com inicio em 2demapos o inicio das operacbes da
ELEJOR. Analisando a aquisi¢éo, constatou-se quacdrdo com os BR GAAP, os juros e a
variacdo monetaria no valor de R$ 49.352 foram stegilos em empréstimos e
financiamentos de longo prazo em 31 de dezembr@Qf$. A consolidacdo as acdes
preferenciais da ELEJOR em posse da ELETROBRASHommistradas como participagéo
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minoritaria no valor de R$ 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 acdes 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
ParticipacOes Ltda. — foi registrada, sob os US 8A#ws EUA, com base no valor justo dos
ativos adquiridos e dos passivos assumidos de @aommh o0 método de compra previsto na
SFAS 141, diferentemente do que preconiza os BR [EAe focam no valor de custo ou de
mercado, dos dois 0 menor.

O processo de consolidacdo também produziu difagemg conversédo dos valores dos
DF do Brasil para os EUA. Assim, observou-se ndismédos demonstrativos constantes nos
quadros das paginas F-93 e F-94, do formulario Z&EC, 2008) que a consolidacdo
provocou diferencas no balanco patrimonial e nairpéhio liquido da COPEL. Dessa
analise, percebeu-se que a reversao de participegéesultado de coligadas — reconhecida
pelos BR GAAP — gerou um acréscimo de R$ 3,088Geghque a reversdo do contrato de
concessao da ELEJOR — sob os BR GAAP — produziaargscimo de R$ 32,170 milhdes; e
gue amortizacdo de 4gio alocado a concessédo daAs&Gkaria — reconhecido sob os US
GAAP nos EUA — provocou um estorno de R$ 1,979 &wilfguadro da pag. F-94, COPEL,
2008b).

Os efeitos dessas transacdes na reconciliacdoedolados entre BR GAAP e US
GGAP sob o patrimonio liquido sdo que a reversapadlicipacdo no resultado de coligadas
— reconhecida pelos BR GAAP — produziu um estomd&fl 52,22 milhdes; que a reversao
do contrato de concessao da ELEJOR - reconhecillos8R GAAP — gerou um saldo de
R$ 32,17 milhBes; e que a amortizacdo de agio @éoéaconcessdo da UEG Araucaria -
reconhecido sob os US GAAP nos EUA — provocou uewersdo de R$ 1,979 milhdo
(quadro da pag. F-93, COPEL, 2008b). Finalmentegmou-se que de um modo geral, os
BR GAAP exigem que menos informacdes sejam diviagahs 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 maximordlit@ de agéncia entre os proprietarios e
gerentes, por tentar otimizar o desempenho de wmganhia 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. Afeméacia € um dos determinantes da boa
GC que busca que haja um nivel adequado de evadgcicontabil para promover maior
clareza na divulgacdo das informacdes financeil&s aas fronteiras, para salvaguardar o
interesse dos investidores e para reduzir a assamaformacional entre proprietarios e
gestores. Uma maior evidenciacdo poderia reduzausts de capital, frutos das atividades
de monitoramento, facilitar o processo de tomadaddeisbes e melhorar o nivel de
governanga das empresas.

O objetivo deste estudo foi analisar a necessidadajustes para divulgagdo externa
das DF consolidadas, em CN, de uma empresa quigaisuas informacfes 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 diferengss praticas de consolidacdo afetam os
investidores e as boas préaticas de GC. Baseada&aor@aTde Financas, a pesquisa descrita
neste artigo teve como foco promover melhorias epe@aos da GC pela reducdo da
assimetria informacional dos investidores. Obsem®mua necessidade de ajustes para
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divulgacéo externa das demonstragdes financeiresotidadas da COPEL na divulgacao de
suas informacgdes nos EUA, em relacdo ao que fadamsiado no Brasil.

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

As operacOes de CN sdo uma opcao estratégica queddntensificado, mas que
carecem de divulgar informagdes adicionais pardonat seu nivel de GC. Do ponto de vista
contabil, elas tém sido operacdes com problemagju® se refere ao tratamento das
participacdes minoritarias e dgoodwill e outros ativos intangiveis. Da andlise teorica
percebeu-se que, as participacbes em que a inwestekerce controle em conjunto séo
tratadas diferentemente pelos BR GAAP e US GAAP.

No Brasil, a empresa estudada vem contabilizandesaltado da avaliagdo dos
investimentos pelo MEP. Nos EUA, entretanto, osestivnentos em coligadas estdo
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 sdo o
tratamento de juros capitalizados, as normas softexacdo 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 negodcios ou participac@esnarias. Constatou-se também que
enquanto no Brasil, 0 prazo de defasagem pernptda que as DFS sejam consolidadas é de
60 dias, nos EUA, o prazo € de 90 dias.

As diferencas no processo de consolidacdo sdosfrddéoforma de avaliacdo das
participagcbes nos resultados de coligadas no Beasiios EUA. Nesse sentido, houve
investimentos contabilizados pelo MEP, no Bragihre os quais a companhia ndo possuia
influéncia significativa que, para fins de recoagi#io com os US GAAP, tiveram que ser
revertidos para o método de custo. Analisando emamde contabilidade especificas do setor
de energia brasileiro, percebeu-se que o resuttadqmarticipacdo em coligadas é reconhecido
em uma conta especial na demonstracdo do resudtas da conta de outras receitas
(despesas). De acordo com os US GAAP, porém, dtadeuda participacdo em coligadas é
classificado na demonstracdo do resultado antésplusto de renda.

Na aquisicdo de participacdes acionarias, sob osGBWAP, a COPEL registrou a
aquisicdo de acOes ordinarias com base no valty flgs ativos adquiridos e dos passivos
assumidos de acordo com o método de compra. SeguenB& GAAP, a avaliacdo foi feita
com base no valor de mercado dos ativos liquidosdtpiirida. Na aquisicdo de acodes
preferenciais, de acordo com os BR GAAP, os juras variacdo foram registrados em
empréstimos e financiamentos de longo prazo e sotidacao das acdes preferenciais foram
registradas como participacdo minoritaria. De awardm os US GAAP, porém, as acdes
resgataveis devem ser registradas no exigivelgolprazo.

Ressalta-se que o estudo das diferencas e dos deeimimiza-las € um dos maiores
desafios do processo de harmonizacdo das normegem®) especialmente das consolidacdes
das DF em CN. Tal desafio sugere a recomendacdwwes estudos para aprofundar no
conhecimento das diferencas nas normas relacioremaegistro dos fatos contabeis e a
divulgacéo financeira entre os paises, para faciitcomparabilidade entre as informacdes
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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 confidveis pacarnada de decisdes.

Em sintese, nesta pesquisa, verificou-se que (13idvéficativas divergéncias nas
informacdes consolidadas, em funcédo das difergotécas do Brasil e dos EUA, para
grupos com investimentos em CN; que (2) o procelssaconsolidacdo das DF é vital na
analise financeira das CN; que (3) a compreensaaidgularidades do tratamento das CN
nos dois paises pode reduzir os custos de agénuiell®mrar o nivel de GC; e que (4) o
desconhecimento dessas diferencas pode prejudaralise financeira e, consequentemente,
as decisfes de investimento nas empresas dos gjupaesalizam CN.
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