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Resumo

Sancionada em 30 de julho de 2002, ap6s o mercado mun-
dial de acdes ter sido fortemente abalado com descobertas de
manipula¢Bes contabeis por empresas altamente conceitua-
das nos Estados Unidos, a Lei Sarbanes-Oxley tem sido um
grande encalgo para a area financeira das empresas brasilei-
ras que langam ac¢des no mercado norte-americano.

A divulgacdo de escandalos como da Eron, Worldcom
e Arthur Andersen ocorridos a partir do ano de 2002 serviu
para refor¢ar o interesse do mercado e da academia no tema,
fazendo com que uma legislagdo tentasse coibir de forma
drastica as manipulagdes dos relatérios contabeis, impondo
uma nova forma de gestéo, além de um rigoroso controle dos
processos.

Politicas de governanca corporativa, alto custo de implan-
tacdo, culturas diferenciadas e regras de legislacdo socie-
taria sdo as principais dificuldades para a implementagéo e
manutencéo na certificagdo da SOX.

Assim, por ainda gerar muitas davidas sobre as principais
inovacdes implantadas por esta lei, principalmente no tocante
a eficacia do controle interno e veracidade das informagdes
contabeis, h4 a necessidade de um maior aprofundamento
sobre o tema e uma ampla discussdo da comunidade aca-
démica brasileira.

Palavras-chave: Auditoria, Controles e Lei Sarbanes-Oxley.

Abstract

Culminating in the July 30, 2002, after the world's stock
markets have been severely shaken with discoveries of ac-
counting manipulations by companies highly conceptualized
in the United States, the Sarbanes-Oxley has been a gre-
at tracking for the financial area of Brazilian companies that
shed shares in the U.S. market.

The disclosure of scandals and the ERON, Worldcom and
Arthur Andersen occurring from the year of 2002 served to
strengthen the market's and the academy on the subject,
making it a law to try to curb drastically the manipulation of
accounting reports by imposing a new form of management
in addition to a rigorous control of the proceedings.
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Policies for corporate governance, high cost of implemen-
tation, different cultures and rules of corporate law are the
main difficulties in implementing and maintaining the certifi-
cation of SOX.

Thus, even generate many questions about the key inno-
vations implemented by this law, particularly regarding the
effectiveness of internal controls and accuracy of accounting,
there is a need for further study on the subject and a broad
discussion of the Brazilian academic community.
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1. Introducéo

Nos ultimos cinco anos, o mercado de capitais tem sofrido
grandes alteracdes, principalmente o americano, que teve
um impacto muito forte depois de descobertas de fraudes e
manipulacdes contabeis em grandes empresas do pais.

Grandes companhias como Worldcom, Eron, Bristol-Myers
Squibb e Tyco, que até entdo eram consideradas icones em
resultado, ética e exceléncia em processos, alertaram o mun-
do para uma face negativa de mundo contabil, especialmente
guanto a seguranga e veracidades das informagdes prestadas
ao seu publico. O mercado de capitais foi fortemente abalado,
gerando uma desconfianga desproporcional sobre as agdes
langadas na Bolsa de Nova York. O congresso norte-americano
precisava tomar uma atitude rapida e inteligente para estancar
a queda das bolsas e a fuga dos investimentos.
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Renovar a confiabilidade dos investidores era crucial na-
guele momento; caso isso ndo acontecesse, 0 mundo estaria
diante de uma crise da magnitude da de 1929, também co-
nhecida como "Crash de 1929 da Bolsa de Nova York".

Nesse contexto mundial, uma série de medidas regulato-
rias, como a Lei Sarbanes-Oxley, foi introduzida ao longo de
2002, tanto nos Estados Unidos quanto no resto do mundo, e
inclusive no Brasil, com a elaboragéo da resolugdo 3.198/04
do Conselho Monetéario Nacional (CMN), que trata dos servi-
¢os prestados pela Auditoria Independente no pais.

Vartwuris -
- B (O, SO
“entomincm kol d oo’

EAP 5N

Feam

iEi | S | pEd | iR | G | EEE | MR | WS | MR | oo | e | omem |

Fonte: Servideo. Frederico A. Apresentagdo - Impactos da Lei Sarbanes Oxley
de 2002. Latin América CACS.

A Lei Sarbanes-Oxley

Editada em 30.06.2001, a Lei Sarbanes-Oxley teve como
objetivo principal a restauragao do equilibrio dos mercados por
meio de mecanismos que assegurassem a responsabilidade
da alta administracdo de uma empresa sobre a confiabilida-
de da informac&o por ela fornecida. Com implementacao da
SOX, o governo americano estaria apto a exercer o poder
regulamentar sobre os agentes do mercado de capitais, do-
tado por uma estrutura legislativa apropriada. Depois de pro-
mulgada em 2002, pelo atual presidente dos Estados Unidos,
George W. Bush, verificou-se que houve um grande interesse
pelos resultados proporcionado pela Lei em todo o mercado
mundial. Vale ressaltar que grandes investidores apontam a
SOX como a solugao para o alto grau de vulnerabilidade das
informagGes contabeis, e os empresarios contemplam com
preocupacdo o alto custo de sua implementa¢@o, enquanto
renomados especialistas em investimentos acreditam que a
Lei-Sarbanes seja o instrumento legislativo mais importante
que o Congresso americano aprovou desde 1930.

Renata Orph&o (2003, p.135) analisa a Lei Sarbanes-Oxley
da seguinte forma: A divulgagdo obrigatéria de informagdes ja
faz parte da cultura americana e espera-se que com a edi¢éo
da SOX, ao aumentar os padrdes de divulgacéo de informa-
¢Oes por parte das companhias, possa ser recuperada a con-
fianca dos investidores.

Apbs a regulamentacdo pela Securities and Exchange
Commission - SEC, instituicdo equivalente a Comissédo de
Valores Mobiliarios - CVM, do Brasil, a Lei Sarbanes-Oxley
(SOX) promoveu uma ampla reforma nos relatérios financei-
ros e de governanca corporativa das companhias america-
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nas e também dos emissores estrangeiros.

Varios procedimentos intensificaram e aumentaram "con-
sideravelmente" a responsabilidade dos executivos das em-
presas listadas no mercado de capitais americano. E impor-
tante lembrar que a Lei foi dividida em se¢6es (equivalente a
"artigos" no Brasil).

As secOes mais relevantes da SOX sdo: 100, 202, 203,
301, 302, 304, 402, 404, 406, 407 e 800/900.

- Sec¢do 100: estabelece a criacao de um 6rgdo de supervi-
sdo das firmas de auditoria independente, denominado Public
Company Accountig Oversight Board - PCAOB, que atua con-
juntamente com a Securities and Exchange Comission - SEC.

Na verdade é um érgéo subordinado a SEC, o qual tem
como principal objetivo supervisionar os trabalhos dos audi-
tores das companhias abertas, de forma que proteja os in-
vestimentos de terceiros e promova o interesse publico na
preparacdo dos relatérios de auditoria.

- Segéo 202/203: trata-se de um requerimento para divul-
gacdo dos servicos de auditoria prestados pelos auditores
externos.

Nessas segOes ha também a obrigatoriedade de rotativi-
dade dos servigos prestados pelos auditores independentes,
dando mais transparéncia e seguranca as informacdes pres-
tadas ao publico externo.

- Segdo 301: impde as normas e requerimentos para a
constituicdo do Comité de Auditoria e um canal de comunica-
¢ao para receber e tratar os fatos relevantes .

E mais uma ferramenta de seguranga no processo de ges-
tdo e dos relatorios contabeis. Vale ressaltar que o Comité de
Auditoria tem total independéncia perante a administracéo da
companhia, bem como poder e obrigagédo de expor aos acionis-
tas e demais usuarios informacdes com indicios de fraudes.

- Se¢éo 302: destinada ao controle interno e procedimen-
tos de informacdes financeiras por divulgar.

- Secédo 303: é uma secdo regulamentar que se dirige a
conduta impropria dos trabalhos de auditorias externas, e
estabelece, inclusive, as questdes penais, administrativa e
cassacao do direito profissional.

- Secdo 304: também regulatoria, trata de ressarcimento
de dividendos ou bdnus nos caos especiais.

- Secédo 402: tem como principal fungdo restringir emprés-
timos e linhas de crédito pessoais a Diretoria.

- Secgao 404: obriga os principais executivos da compa-
nhia a atestar a efetividade dos controles internos; essa se-
¢ao estéa diretamente ligada a secéo 302 acima citada.

- Secédo 406: implica a implantacéo de um caédigo de ética
que deixa de ser uma opgao da companhia, passando a ser
obrigatdrio o seguimento ao cddigo e uma regular revisao.

- Sec¢do 800/900: impde novas puni¢cdes aos executivos,
dentre as quais penas de prisdo de até 20 anos e multas de
até US$ 5 milhdes para casos de fraudes.

Para as empresas brasileiras, as se¢des mais importantes
sdo a 302 e 404, que, conforme j& mencionado, tratam de
controles internos. A SOX tem como premissa: a boa gover-
nanga corporativa e as praticas éticas do negdcio passam de
qualidades extras a exigéncias. E importantissimo frisar que
as normas regulamentadas pela SOX ndo afetam apenas
as empresas norte-americanas ou as unidades dessas em-
presas em outros paises. As empresas que tém suas agoes




CRC-RJ Conselho Regional de Contabilidade do RJ

Pensar Contabil

A Lei Sarbanes-Oxley e Sua Importancia para as Companhias Abertas Brasileiras a partir do Ano de 2004

negociadas nos Estados Unidos passam a sofrer com os re-
flexos das mudancas proporcionadas pela Lei.

No entanto, as responsabilidades criadas pela SOX sao
do interesse de todas as empresas que queiram se atualizar
sobre préaticas rigorosas que estdo entrando em vigor nos
EUA e que ter&o influéncia global.

A SOX privilegia o controle interno e as formas mais ade-
quadas de divulgagdo e emissdo de relatérios financeiros,
aumentando a transparéncia no mundo corporativo e contri-
buindo para o aumento da confianca nesse setor.

Para Blanchet (2005, p. 201), alguns gerentes e adminis-
tradores estéo vendo a Lei Sarbanes-Oxley como uma grande
oportunidade, pois estd ha anos tentando convencer a alta ad-
ministrac@o de suas empresas a implementar controles, exa-
tamente nos moldes agora exigidos, e nunca receberam sinal
verde sob o argumento de que faltava orgamento. Agora, esse
é um gasto que ndo pode ser mais adiado.

A secéo 404, uma das mais importantes regras para cer-
tificacdo anual da SOX, impde que o principal Executivo e o
Diretor Financeiro devem declarar fortemente que estabelece-
ram, avaliaram e monitoraram a eficacia dos controles internos
sobre relatérios financeiros e suas divulgagdes. Além disso,
avalizaréo se esses documentos foram elaborados em confor-
midade com as regras ditadas pela Lei Sarbane-Oxley e com-
plementadas pela SEC e pelo Public Company Accounting
Oversight Board - PCAOB, conselho constituido pela SOX
para estabelecer normas e fiscalizar as auditorias independen-
tes das empresas no mercado de capitais norte-americano.

Os Impactos nas Empresas Brasileiras e no
Mercado de Capitais Nacional

Devido a fatores culturais, politicos e econémicos, a clas-
se média brasileira ainda néo confia no mercado de capitais.
Como a solugao para este problema néo é facil nem resolvi-
vel a curto prazo, o mercado de capitais externo é crucial e
extremamente importante para as cerca de 40 companhias
nacionais que operam na Bolsa de Nova York. Assim, a
adaptacdo as novas regras da SOX se tornou um processo
extremamente desgastante, mas salutar, para a saude finan-
ceira dessas empresas.

E importante expor que a legislago brasileira, apesar de
ja atender em boa parte aos requisitos da legislacdo ameri-
cana, também sofreu alteragdes para se adequar as novas
exigéncias da SOX, entre as quais podemos citar: a atua¢éo
do comité de auditoria.

O grande proposito da criacdo desse comité € eliminar a
possibilidade de convivéncia entre a empresa e a auditoria
independente; sua atribuigdo é fornecer condigbes para que
denuncias sobre fraudes relacionadas a auditoria e controles
contabeis possam ser apresentadas sem risco para o denun-
ciante. Uma vez apresentadas essas denudncias, elas deve-
réo ser investigadas por esse comité com total independén-
cia e imparcialidade frente & administragdo da companhia.

A SOX instituiu que o Comité de Auditoria passe a exer-
cer fungdes consultivas e de recomendagfes. Embora ndo
haja uma obrigatoriedade do Comité de Auditoria no Brasil, a
CVM obteve da SEC autorizagéo para que o Conselho Fiscal
das entidades atue como Comité de Auditoria, também cha-
mado de "Conselho Fiscal Turbinado":
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Segundo Borgerth, (2005, pag. 41) recentes pesquisas
apontam que 40% das empresas brasileiras em certificacéo
da SOX optaram por institui um Comité dissociado do Con-
selho Fiscal, dentre elas podemos citar: Braskem, Petrobras
e Vale do Rio Doce.

Outro fator que até entéo nado era legislativamente imposto
as companhias brasileiras foi a se¢éo 404 da Sarbanes-Oxley,
que trata da certificagdo relacionada a controles internos e em
que se impde ao presidente da empresa e ao diretor financeiro
assinar uma declaragédo atestando que todas as informacdes
fornecidas pela instituicdo séo fidedignas e que os controles
internos para a geragéo dessas informagdes séo eficientes. E
importante lembrar que essa certificagdo compromete penal-
mente e pode resultar em até 20 anos de prisdo caso néo haja
comprovagao das informacdes ou declaradas inveridicas.

O cadigo de ética, que apesar de nédo de ser obrigatorio
pela legislagéo brasileira, e tdo pouco divulgado internamen-
te, existe em muitas companhias nacionais. A Sarbanes-Ox-
ley tratou do tema de forma muito coerente, imp0s obriga-
toriamente o codigo e estabeleceu que a companhia deve
divulgar amplamente o cédigo de ética para seus conselhei-
ros, diretores e empregados.

No Brasil, a Petrobras realizou um trabalho muito forte
de divulgacao do seu cédigo de ética, alertando a todos os
seus colaboradores para a necessidade e a importancia
das regras morais delineadas pelos diretores da compa-
nhia, buscando sempre a conformidade estabelecida para a
certificacéo da SOX.

Procedimentos da Lei Sarbanes-Oxley

Os procedimentos da Lei podem ser divididos em Contro-
les Internos, Controles Administrativos, Controles de Audito-
ria e Controles de Risco.

Segundo Peters (2004, pag. 35), "Controle Interno é um
processo executado pela Diretoria, pelo Conselho de Admi-
nistrag&o ou por outras pessoas da companhia que impulsio-
nam o sucesso dos negdcios em trés categorias": Eficacia
e eficiéncia das operacdes; Confiabilidade dos relatérios
financeiros; e Obediéncia as leis e regulamentos aplicaveis.

Apesar de grande parte das empresas de capital aberto
possuir um sistema de controle interno, em muitas ndo ha
vinculo entre os funcionarios de atividades de controle e os
que tomam as decisfes estratégicas de governancga.

Além da criagdo de vinculo entre as atividades de con-
trole e governanga, € necessario que sejam implantadas
estruturas adequadas de controle, suportadas por proces-
sos de certificacdo e bases de dados de riscos e contro-
les. Pode-se citar como exemplo o COSO (Committee Of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commission),
criado em 1992, para indicar praticas de controle interno,
e o0 COBIT (Control Objectives for Information and Related
Technology), que é um modelo de estrutura de controles
internos para Tecnologia da Informagéo (Tl), orientado para
o entendimento e o gerenciamento dos riscos associados,
além de assegurar a integridade da informacéo e dos siste-
mas de informacao.

O COSO é composto pelos principais 6rgédos de Contabi-
lidade e Controle dos EUA:
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- Instituto Americano de Contadores Publicos Certificados
(AICPA);

- Associagdo Americana de Contabilidade (AAA);

- Instituto dos Auditores Internos (l1A);

- Instituto de Contadores Gerenciais (IMA); e

- Instituto dos Executivos Financeiros (FEI).

Componentes do COSO

O COSO recomenda também que a avaliagcdo do proces-
so de controle interno deve ser pontual ao longo do tempo,
podendo ser mensal, trimestral ou anual. O modelo estabe-
lece ainda que um sistema de controle interno deve conter
cinco componentes inter-relacionados:

- Ambiente de Controle: aspectos relacionados a cul-
tura, integridade, valores éticos, filosofia, caracterizando-se
como base para os demais componentes.

- Avaliacdo de Riscos: identificacdo e analise dos riscos
relevantes que comprometam o atendimento dos objetivos
da Companhia.

- Atividade de Controle: controles para assegurar que
as diretrizes e os objetivos estejam sendo observados nas
atividades executadas pelos colaboradores nos processos.

- Informagdo e Comunicagdo: praticas utilizadas para
capturar e comunicar as informagdes pertinentes, em forma-
to e prazo, que possibilitem a execucéo das responsabilida-
des dos colaboradores.

- Monitoramento: avaliagao da qualidade e a atualizacéo
dos controles no tempo.

Processo de Implantacéo

As regras impostas pela SEC para o cumprimento da SOX
sdo complexas. Dessa forma, as empresas tém de adequar
seus sistemas as exigéncias da Lei. Essa implantacéo se tor-
na demorada e onerosa.

Progresso no tempo...

Objetivo

Tempo até a data efetiva

4 Esforco para aimplantacéo

Fonte: Deloitte.

Para a Deloitte (2001), ha alguns fatores atenuantes
para a complexidade do processo de implantagdo da SOX
nas empresas:
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- Normalmente, todas as companhias de capital aberto ja
possuem alguma estrutura de controles internos, ainda que
de maneira informal e nédo suficientemente documentada.

- Muitas companhias poderdo adaptar os processos ja
existentes para cumprir as medidas de controles internos de-
terminadas pela SOX.

- A construcé@o de uma forte estrutura de controles internos
para atender as exigéncias da SOX pode promover beneficios
gue extrapolam o cumprimento das regras. Na verdade, o po-
tencial para revisar e concretizar novas visdes corporativas e
atingir novos niveis de exceléncia corporativa € inesgotavel.

Uma das preocupagdes-chave da comunidade empresa-
rial a respeito da se¢do 404 é o custo de implantagao.

A revista The Economist publicou em 19 de maio de 2005
um artigo intitulado "A price worth paying?", no qual é critica-
da a relagdo custo X beneficio da implantagédo da SOX. De
acordo com o artigo:

"Os custos (de implantacédo da SOX) séo tangiveis, quanti-
ficaveis e imediatos, enquanto muitos dos beneficios séo intan-
giveis, mais dificeis de ser quantificados e de longo prazo".

Os gastos relativos com consultoria, melhoria nos sistemas,
reformulagdo de processos, entre outros, realmente sdo bastan-
tes elevados, mas é importante lembrar que o custo-beneficio
ndo é exatamente quantificado a longo prazo, como demonstra
a revista The Economist em sua publicagdo acima descrita.

A Petrobras investiu forte em novos desenhos de processos,
e isso assegurou uma maximizagao do fluxo nas informagdes
contabeis e uma maior seguranca das operag6es financeiras.
Um dos fatores mais exigidos pela SOX da companhia brasi-
leira foi a implantagéo de um sistema eletrénico de liberagéo
de pagamentos, que apesar do seu alto custo de implantagao
vem agregando valor & empresa, propiciando um alto nivel de
segurancga nos processos de desembolso financeiro.

Apreciacfes Conclusivas

A SOX hoje se tornou fundamental para grandes corpora-
¢Oes em todo o mundo, ndo s6 pelo que representa quanto a
seguranca das informagdes contébeis, mas pelo muito que efe-
tivamente vem contribuindo para a gestao dessas institui¢cdes.

Apesar do seu alto custo e complexidade na implantacéo,

0 ambiente externo favorece, e muito, efeitos positivos que a
médio e longo prazo a Lei tende a trazer.

A sociedade, e principalmente a comunidade académica,
precisa entender que a mudanca € inevitavel, que estabe-
lecer novas regras, inclusive comerciais, como € o caso da
SOX, é extremamente importante para seguranca do mer-
cado. Grandes empresas de todo o mundo viveram e ainda
vivem de aparéncia, mas sdo totalmente "ocas" em sua real
conjuntura patrimonial, além de serem acobertadas por pro-
fissionais "inescrupulosos"”, imunes a penalidades.

Rigor na fiscalizagao, imposicéo de penalidades severas
e uma divulgacédo ampla da ética empresarial e da boa pra-
tica de gestdo corporativa sdo atribuicdes inerentes as re-
gras estabelecidas Lei Sarbanes-Oxley. E bem verdade que,
com o tempo, a relagéo custo-beneficio provavelmente sera
mais favoravel, uma vez que parte dos custos incorridos na
implantacé@o ndo ser4 recorrente. Todavia, atualmente essa
relacéo é extremamente desfavoravel.
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