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Resumo

O governo norte-americano, apesar de fundamentar suas a¢des no direito consuetudindrio, com
pouca tradicdo de regulacdo econdmica, interviu no mercado de capitais para restabelecer a
confianca de seus investidores apds os escandalos das fraudes corporativas. Em 30.07.2002, foi
promulgada a Lei Sarbanes-Oxley — SOX; com 1107 artigos; a Lei é considerada abrangente e a
adaptac@o a essa impacta diretamente sobre as dreas de tecnologia de informacdo e auditoria
externa das empresas que negociam titulos nas bolsas de valores norte-americanas. As pesquisas
divulgadas no Brasil, partem da premissa que sdo altos os custos de implantacdo e adequacdo a
lei. O objetivo dessa investigacdo estd centrado em averiguar como as modificacdes exigidas pela
SOX impactaram em uma companhia brasileira fornecedora de energia e como os gastos de
implantagdo foram tratados. O estudo se caracteriza como exploratério. As fontes foram
bibliografica, documental, questiondrio estruturado e entrevista ndo padronizada. A estratégia de
pesquisa adotada € o estudo de caso. Os resultados indicam que apesar dos gastos serem
relevantes para adaptacdo a SOX, esses sdo tratados como despesas, € que a implantagdo dessas
modificacdes ocorreu em clima de tranquilidade, com o cumprimento de todos os prazos
exigidos, e ainda proporcionou uma percep¢do de melhoria nos processos internos valorizando o
continuo aprimoramento da qualidade das informacdes.

Palavras-chave: Lei Sarbanes-Oxley. Controladoria. Custos de implantacdo da SOX.

1 Introducao

O processo de regulacdo de um pais € influenciado por suas origens e tradi¢des. Segundo
Martins e Lisboa (2005, p. 52), os paises latinos t€ém seus principios juridicos originados do
direito romano, onde o que prevalece € a lei, o texto legal, a norma, o contrato, ou qualquer outro
aspecto formal.

Ja em paises de origem anglo-saxOnica, prevalece a doutrina juridica alicer¢cada no
respeito aos costumes e tradicdes do povo. Lisboa e Martins (2005, p. 54) afirmam que nesses
paises somente o que € estritamente necessdrio ¢ promulgado em forma de lei; desta forma, a
contabilidade nao é regulada por regras ou leis estipuladas pelo estado.



Todavia, vale lembrar que, conforme Lopes e Martins (2005, p. 52) ressaltam, a divisdo
de paises entre formas de legislacdo existe basicamente para fins didéticos, sendo pouco provdvel
que se encontre paises que possam ser considerados puramente alicercado como code law (direito
romano) ou common law (direito consuetudindrio). O que se encontra € tragos mais evidentes de
utilizacdo de determinada base — romana ou consuetudindria.

A contabilidade, como ciéncia social aplicada, como sua propria classificagdo denomina,
também € influenciada pelas origens e tradi¢des do seu pais. Os autores supracitados inferem que
a tradic@o legal afeta diretamente o tratamento contdbil e sua operacionalizacdo. Em paises que
adotam como base juridica o direito romano, a contabilidade sofre um processo de
regulamentacdo muito intenso, como é o caso do Brasil. Via de regra, nos paises latinos, a
legislagdo vem regulamentar ndo somente a forma de apresentacdo das demonstracdes mas
também os demais processos e procedimentos contabeis. J4 em paises que adotam como base o
direito consuetudindrio, a contabilidade € regulada em menor intensidade, e quando isso ocorre,
essa regulamentacdo ndo € emitida pelo governo, sendo os normativos emitidos por 6rgaos da
iniciativa privada. Inglaterra e Estados Unidos sdo exemplos dessa situagdo (LOPES e
MARTINS, 2005, p. 53).

Como excec¢do as raizes latinas ou anglo-saxdnicas, os autores informam, ainda, que a
Alemanha, pais de origem saxonica, por sua localizacdo geogréfica e pelo tempo de dominacio,
recebeu muita influéncia do império romano, por esse motivo encontram-se tracos muito fortes
da cultura romana em sua legislacdo. Outro traco cultural desse povo consiste na disciplina:
Lisboa e Martins (2005, p. 53) consideram a disciplina como fator decisivo ao apego as normas;
desta forma, a contabilidade nesse pais € fortemente regulada e as fraudes contdbeis sdo tratadas
como crime.

Lopes e Martins, (2005, p. 54) inferem ainda que o mercado de capitais € mais
desenvolvido em paises de regime consuetudindrios e com isso detém um nivel de evidenciacdo
maior, enquanto que em paises que adotam o regime romano ocorre o contrdrio € o nivel de
evidenciagdo € mais baixo.

Segundo Ricardino (2005, p. 180-181), o inicio da regulagdo contdbil no mundo ocidental,
pode ser atribuido ao Great Western Railway Act, de 1835, promulgado pela Inglaterra. A lei
solicitava as empresas construtoras de ferrovias, a prestacdo de contas de suas atividades a cada
seis meses. As empresas de capital aberto, até entdo, tinham dimensdes regionais; e 0 gigantismo
dos investimentos necessdrios para a constru¢do de ferrovias tornou o fendmeno de interesse
nacional. A lei tinha como objetivo informar periodicamente seus acionistas.

Conforme Iudicibus e Lopes, a regulacdo “pode ser entendida como um conjunto de
normas coercitivas, emanadas do Estado ou de 6rgdo com poder para tanto” (2004, p. 233). No
campo contébil ela € resultado da necessidade de uniformidade, objetividade e verificabilidade da
informacdo. Desenvolve-se acentuadamente a partir da década de 30 do século XX em um
cendrio de recessdo mundial que passou a exigir maior “qualidade das informacdes levadas ao
piblico pelas empresas com papéis negociados no mercado” (IUDICIBUS e LOPES, 2004, p.
233).

Historicamente, os Estados Unidos registram trés eventos marcantes no mercado de
capitais, em relacdo a regulacdo. O primeiro teve abrangéncia mundial, conhecido como o crash
da New York Stock Exchange, a bolsa de valores de Nova York, em 1929; o segundo foi a crise
de 1987 gerada pela bolha especulativa racional; e, o terceiro evento datado entre os anos de 2000



e 2002, refere-se ao conhecimento a publico das fraudes de grandes corporagdes como Waste
Management, Sunbeam, Global Crossing, Xerox, Merck, Enron, Tyco, Worldcom. Todos esses
eventos tiveram repercussio mundial pois atingiram direta ou indiretamente investidores
internacionais, além disso tiveram impacto econdmico-social desfavordvel para toda a sociedade,
gerando o desemprego, inadimpléncia, desconfiancga dos investidores, entre outros.

Apesar de suas origens consuetudindrias, como reagdes a esses eventos, 0 governo norte
americano sentiu necessidade de intervir no mercado de capitais, para restabelecer a confianga de
seus investidores. Em 1934 foi promulgada a lei de mercado de capitais (Securities and Exchange
Act) como resposta a crise de 1929; porém, essa lei se restringiu as sociedades andnimas. Em
1987, o processo regulatorio interfere nos controles internos atingindo empresas que detenham
US$ 1.000.000,00 (um milhdo de ddlares) em ativos e quinhentos ou mais acionistas ou que
tenham ac¢des negociadas em bolsas de valores, essa lei foi denominada Foreign Corrupt Pratices
Act. (PETERS, 2004, p. 34)

Em 30.07.2002, o Presidente dos Estados Unidos assinou a Lei Sarbanes-Oxley - SOX,
como uma forma de reacdo aos escindalos existentes no ambiente corporativo americano nos
anos anteriores. A Lei exige o enquadramento de todas as empresas que negociam titulos nas
bolsas de valores Norte-americanas. Essas modificacdes impactam diretamente nos processos de
Tecnologia de Informagdo — TI e auditoria externa e, desde sua promulgacdo em 2002, t€m sido
alvo de criticas pelos altos investimentos que sdo exigidos para a adaptacdo.

Diante deste contexto, a pesquisa foi delimitada a partir do seguinte problema: como as
modificagdes exigidas pela SOX impactaram em uma companhia brasileira fornecedora de
energia? E como foram tratados esses gastos?

O objetivo geral consiste em verificar como se deu a implantaciao dos requisitos exigidos
pela SOX em uma empresa brasileira. O primeiro objetivo especifico € discorrer sobre a SOX e
levantar os trabalhos nacionais em relacdo aos gastos de adaptacdo dessa. O segundo € realizar
investigacdo empirica junto a drea de auditoria de uma empresa distribuidora de energia brasileira
com a finalidade de captar o tratamento dado aos gastos de implantacido das adequacdes a SOX,
bem como a percepg¢do dos beneficios advindos das modificacdes.

A importancia desse trabalho justifica-se por dois fatores: a atualidade do assunto e
incidéncia de poucos trabalhos de cunho cientifico abordando esse tema no Brasil, principalmente
no que se propdem, ou seja, identificar o tratamento dos gastos com a adequacdo a lei Sarbanes-
Oxley.

2 Lei Sarbanes-Oxley — SOX

A lei resultou da reagdo as escandalosas fraudes que abalaram o mercado aciondrio nos
EUA entre os anos 2000 e 2002. Esses fatos geraram, além de prejuizos sociais como
desemprego, inadimpléncias e faléncias, a desconfianca do investidor, abalando a economia
daquele pafs com a fuga de investimentos no mercado acionério. E considerada a mais profunda e
abrangente legislacdo voltada ao mercado de capitais desde 1934.

Em 30.07.2002, o Presidente dos Estados Unidos assinou a Lei Sarbanes-Oxley, como
uma forma de resposta aos escandalos existentes no ambiente corporativo americano nos anos
anteriores. Essa Lei reforca regras de governanca corporativa relacionadas a divulgacdo e a
emissdo de relatorios financeiros. Como objetivo geral, a lei visa restabelecer e aumentar a



confianca do investidor e a sustentabilidade das organizacdes. Como objetivos especificos, a lei
pretende: coibir abusos, ampliando exigéncias de governanga corporativa; implementar mudancas
efetivas e sustentdveis para tranqiiilizar os investidores do mercado de capitais; aumentar a
transparéncia das informacOes geradas pelas empresas e instituicdes do mercado de capitais;
exigir responsabilidade dos executivos sobre todas as atividades duvidosas praticadas por suas
companhias. Enfim, o que se pretende é reduzir o conflito entre agentes, e promover a melhoria
dos controles internos. Estdo sujeitas a lei todas as empresas que negociam titulos nas bolsas de
valores Norte-americanas.

Com 1107 artigos, a lei € considerada abrangente e a adaptagdo a ela impacta diretamente
sobre a drea de tecnologia de informacao, principalmente ao que se referem as secoes 302 e 404.
A se¢do 302 determina ao presidente e diretor financeiro a obrigacdo de estabelecer e manter o
controle interno da empresa; ja a 404 determina avaliacdo anual dos controles e procedimentos
internos para fins de emissdo do relatério financeiro. E, portanto, a que mais impacta a rea de TI,
onde, teoricamente, impactaria maior custo de adaptacdo.

A Lei possui onze capitulos subdivididos em secdes. A sessdo 101, Public Company
Accounting Oversight Board, cria um conselho independente, sem vinculo com a empresa,
visando a protecdo dos investidores e o aumento da confianca do publico. Entre as obrigacdes do
conselho figuram: examinar os relatorios de auditorias, conduzir inspecdes, verificar a ética,
independéncia e outros padrdes. Na seqiiéncia, as secdes vao discorrendo sobre os poderes e
obriga¢des do conselho.

A secdo 102 estabelece que o conselho, apds seis meses de sua criagdo, pode auditar os
relatérios. A secdo 103 responsabiliza o conselho pela guarda dos papéis de trabalho por sete
anos, além do estabelecimento das regras de independéncia e padrdes de qualidade dos relatdrios
de auditoria e testando os controles internos, entre outros. Se¢do 104 prevé a regularidade das
inspecdes. As seg¢des 105 a 107 prevéem as sangdes que podem ser impostas pelo conselho para
os possiveis desvios e violagcdes de conduta. As secoes 108 a 109 requerem, como uma condi¢do
imposta pela SEC, a utilizacdo dos padrdes de contabilidade geralmente aceitos e providencia
fundos para remuneracdo do conselho de auditoria.

Da secdao 202 em diante, sob o titulo Auditor Independence, estabelece-se regras para
auditores externos e comités de auditoria, proibe-se as firmas de auditoria a prestarem servicos de
consultoria, contabilidade, servicos atuariais, enfim, nao é permitido a prestacdo de nenhum outro
tipo de servigo as suas auditadas; prevé-se ainda a rotagdo, ou troca de auditoria independente a
cada cinco anos: isso objetiva aumentar a independéncia dos auditores e reduzir o conflito de
interesses.

O titulo I, Corporate Responsibility, nas se¢des 301 e demais, trata da independéncia do
comité de auditoria e estabelece as suas responsabilidades. Também estabelece a certificacio pelo
CEO - Chief Executive Officer — e pelo CFO — Chief Financial Officer — dos relatorios enviados
a SEC sobre a efetividade dos controles internos. Estabelece, ainda, normas de conduta para
dirigentes e regras minimas de conduta profissional para os advogados, e prevé que penalidades
civis possam ser adicionadas para restitui¢do de fundos ou bens usurpados.

Nas sec¢oes 401 e seguintes, sob o titulo IV Enhanced Financial Disclosures, trata-se de
vdarios pontos importantes, como maior transparéncia nas demonstracdes financeiras, exige-se a
certificacdo pelos Presidente e Diretor financeiro da efetividade dos controles internos. Esses
também sdo considerados responsdveis pela adocdo de codigo de ética para executivos



financeiros, e proibi¢do de cedéncia de empréstimos da empresa para diretores e conselheiros.

No quinto titulo, Analyst Conflicts of Interest, destaca-se, a obrigagdo da SEC em adotar
regras para coibir conflito de interesses nas recomendacdes dos analistas de investimentos.

No sexto titulo, Commission Resources and Authority, dispde-se sobre a necessidade de
recursos financeiros e maior autoridade para a SEC, e estabelece censura a conduta imprépria dos
profissionais contdbeis.

A sétima secdo, sob o titulo VI Studies and Reports, a lei direciona as agéncias
reguladoras federais para acompanhar processos de fusdo de empresas de auditoria, agéncias de
rating de crédito, leis e regulamentos aciondrios e o papel de bancos de investimento e
consultores financeiros nesses processos.

O oitavo capitulo, Corporate and Criminal Fraud Accountability, estabelece pena de
vinte anos pela destrui¢do ou alteragdo de registros de investigacdes de faléncias, exigéncia de
manutencio dos papéis de trabalho do exame ou revisao por cinco anos, € dez anos de pena pela
ndo reten¢do dos documentos supracitados, e ainda, prevé a protecdo dos empregados que
colaborarem com as investigacdes fornecendo evidéncias, e aumenta a penalidade criminal pelo
conhecimento da fraude para vinte e cinco anos de prisao.

No titulo nono, White-collar Crime Penalty Enhancements, a lei enquadra crimes
administrativos, reforca as penalidades inclusive para crimes eletrOnicos e certificacdes
fraudulentas.

O décimo capitulo, Corporate Tax Returns, discorre sobre a declaragdo anual de imposto
de renda. Ja o capitulo XI, Corporate Fraud and Accountability, aborda as fraudes corporativas e
o dever de prestar contas e aumenta a penalidade criminal para os crimes de fraudes.

3 Os Gastos com a Implantacao

Em consonéincia com o objetivo do trabalho, verificar o tratamento dos gastos com a
implantacdo e manutencdo da lei em uma empresa brasileira, verificou-se entre publicacdes de
cunho técnico e cientifico, a percepcao dos pesquisadores em relagdo aos gastos de implantagdo e
adaptacao.

Penha et alli (2006, p. 1-2) discorre em relag@o a esse assunto:

A adequagdo a Lei Sarbanes-Oxley apresenta algumas dificuldades. Este
processo, por si sO, requer investimentos iniciais para efetuar-se o diagndstico
dos controles internos existentes, e a identificagdo dos pontos falhos que
precisam ser trabalhados. Como uma parte substantiva do sistema de controles
internos estd embasada nos sistemas de informacdo, os quais devem estar
desenhados e construidos com o estabelecimento de pontos de controle interno,
o0s recursos a serem empregados para a sua adaptacdo podem ser vultosos.

Além de gastos com a adaptacdo de TI, outros gastos se fazem necessdrios a adaptacdo, o
que pode confirmar a afirmac¢d@o do autor supracitado, Segundo Farias (2004, p. 8), que elaborou
um levantamento de informagdes baseados em declaragdes de especialistas no enquadramento,



[...] muitas empresas que estdo envolvidas com [...] o enquadramento ao
Sarbanes-oxley Act [...] contrataram duas consultorias, uma pra executar e
adaptar os controles exigidos, e outra para avaliar se o trabalho estd realmente de
acordo com aquela legislacdo. Mesmo que as empresas ndo precisem de uma
consultoria, os custos para esse trabalho sdo bem elevados, tanto para empresas
de médio porte quanto para aquelas de grande porte [...]

Oliveira e Linhares (2006, p.1) afirmam que a SOX ‘“sacode as grandes empresas
americanas e estrangeiras e movimenta milhdes de ddlares para que elas possam se enquadrar as
regras que visam a protecao dos acionistas minoritarios do mercado de capitais”.

Afirmacdes como essas ndo se encontram apenas em autores brasileiros. Porém, esse
trabalho d4 maior €nfase a esses, visto que dedica-se a verificacdo dos custos de implantacdo em
uma empresa brasileira, ou seja entre os pesquisados busca-se aqueles que desenvolveram
trabalhos empiricos baseados na realidade brasileira.

Embora os trabalhos de cardter cientifico baseados na realidade brasileira apontem para os
gastos de implantacdo como muito relevantes e em alguns trabalhos técnicos de empresas de
consultoria e auditoria também ocorre essa constatacdo, nessas publicacdes os gastos de
implantacdo sdo considerados como barreira de entrada as bolsas americanas. Ainda, em recente
publicagdo no jornal valor econdmico, o Secretdrio do Tesouro dos Estados Unidos da América —
EUA - pede melhorias em lei de governanca para evitar custos desnecessdrios; também ¢é
divulgado no mesmo jornal que a Securities and Exchange Commission (SEC), o 6rgao que
regula o mercado de capitais nos Estados Unidos, busca modificacdes na lei para reducdo dos

custos de adaptacdo da mesma.

Em um dos primeiros trabalhos referente ao tema divulgados no pais Souza e Fraga
(2004, p. 6) apontavam para as seguintes possibilidades:

A lei federal contra fraudes reduziu os custos incorridos pelas empresas no
intuito de sinalizar a qualidade de suas informacdes, pois a obrigatoriedade no
fornecimento das informagdes reduziu o custo de producdo e disseminacio

destas. Tal lei direciona as empresas a superproducdo de informacgdes, o que
pode resultar no fato de cada investidor colher suas prdprias informacdes [...].

A prépria conclusdo de Oliveira e Linhares (2006, p. 14) em aplicacdo de estudo de caso
em empresa de fornecimento de energia elétrica, confirma essa realidade. “Apesar das exigéncias
[...] implicarem em altos custos para as companhias, o enquadramento da empresa brasileira
estudada, a lei, acontece de forma tranqiiila [...].”

No Brasil, alguns dos requisitos apresentados pela SOX ja vinham sendo implementados
pelas exigéncias das Leis 6.404/76, 10.303/01 e algumas instru¢cdes da CVM. Essa afirmacao é
comprovada pelo estudo de Santos e Lemes (2007, p. 43),

grande parte das companhias abertas brasileiras ji t€ém se movimentado para
adequacdo as boas préticas de governanca corporativa determinadas pela CVM
e, assim, estdo utilizando padrdes de conduta superiores, em alguns pontos, aos
exigidos pela lei. Dado que muitas das exigéncias da Lei Sox ja estdo em vigor
no Brasil, via Leis 6.404/76, 10.303/01 e instru¢des da CVM, chega-se a
conclusdo de que serdo poucas as mudancas a serem desencadeadas para se



adequar a nova lei norte-americana.

As pesquisas divulgadas no Brasil, tanto em campo cientifico como técnico, partem da
premissa de senso comum que sdo altos os custos de implantacdo e adequagdo a lei. Dentre os
trabalhos pesquisados, Oliveira e Linhares (2006) e Santos e Lemes (2007) inserem em suas
conclusdes que no Brasil essa adaptagdo ocorre em ambiente de tranqiiilidade. O presente estudo
pretende colaborar com a desmistificacdo da assertiva que sdo altos os custos de implantacido da
SOX, e ainda verificar o tratamento efetivo dado a esses gastos.

4 Procedimentos Metodologicos

O presente estudo se caracteriza como exploratorio, pois seu objetivo € trazer informacdes
sobre uma realidade ainda ndo investigada. Para a realizacdo dessa pesquisa, utiliza-se pesquisa
bibliografica, documental, entrevistas que ndo sejam padronizadas e estudo de caso, objetivando
ter uma visdo geral e aproximada do assunto em estudo, o qual se deseja explorar por estudos
posteriores.

7z z

Desta forma, a estratégia de pesquisa adotada é o estudo de caso. Essa estratégia é
criticada por nao oferecer generalizacdes, porém Yin afirma que, sdo generalizdveis as
proposicdes tedricas e ndo a populagdes ou universo (2005, p. 29).
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Collins e Hussey (2005, p.73), destacam que “é¢ um exame extensivo de tnico exemplo de
um fendomeno de interesse e € também um exemplo de uma metodologia fenomenoldgica”.

Para que a estratégia da escolha do estudo de caso obtenha os resultados necessdrios
existe a necessidade de se utilizar um instrumento orientador e regulador; este instrumento €
chamado de protocolo.

Segundo Martins (2006, p.74) “o protocolo constitui-se em um forte elemento para
mostrar a confiabilidade de uma pesquisa”, isto €, garantir que os passos utilizados em uma
investigacdo possam ser reaplicados em um outro estudo de caso em condi¢des semelhantes ao
primeiro. Para realizacdo do presente estudo foi utilizado o protoco em vdérias fases da
investigacdo, a fim de alcancar os objetivos pré-estabelecidos pelos pesquisadores.

O objeto de estudo investigado trata-se de uma companhia fornecedora de energia; o
objetivo motivador da investigacdo desta pesquisa estd centrado em averiguar quais foram os
impactos da implantacdo das modificacdes exigidas pela SOX em uma empresa de capital aberto
brasileira, distribuidora de energia elétrica, e como foram tratados esses gastos.

Para aumentar a confiabilidade do estudo de caso, faz-se necessario a utilizagdo de varios
instrumentos de coleta de dados, e isso torna necessdrio que o investigador utilize a técnica de
triangulacdo.

Conforme Silva (2006, p.69-70), “essa técnica tem como objetivo essencial a amplitude
na descri¢do, explicacdo e compreensdao de um estudo”. Com esta triangulagdo, pode-se dedicar
ao problema potencial de validade do constructo, “uma vez que vdrias fontes de evidéncias
fornecem essencialmente varias avaliagdes do mesmo fendmeno” (SILVA, 2006, p. 69-70).

Os instrumentos utilizados para a coleta de dados foram: um questionario fechado e
estruturado, direcionado ao responsavel pela drea de auditoria da empresa estudada, documentos



obtidos diretamente do sitio da empresa estudada, e apds a obtencdo dos dados, realizagdo de
entrevista semi-estruturada para complementacdo de dados. Os dados foram tratados de forma
qualitativa.

5 Caracterizacio da Unidade de Estudo

A empresa, objeto desse estudo, € de economia mista e fornecedora de energia , localizada
no Brasil. De acordo com dados obtidos por meio do sitio da empresa, esta centraliza todas as
acdes governamentais de planejamento, constru¢do e exploracdo dos sistemas de producdo,
transmissao, transformacdo, distribuicdao e comércio de energia elétrica e servigos correlatos. Para
isso incorporou todos os bens, servicos e obras em poder de diversos 6rgdos de responsabilidade
do governo controlador, assumindo também a responsabilidade pela constru¢do dos grandes
sistemas de integracdo energética e dos empreendimentos hidrelétricos previstos no Plano de
Eletrificacio do Governo. Fechou o primeiro trimestre de 2007 com aproximadamente 8200
empregados, apresentando um lucro operacional de 841,6 milhdes de reais e um lucro liquido de
524,6 milhdes de reais, o que equivalem a 1,92 reais por lote de mil aces.

A empresa abriu seu capital ao mercado de agdes em 1994 (Bovespa) e na seqiiéncia ja
figurava, como integrante do setor elétrico brasileiro, na Bolsa de Valores de Nova York
(NYSE), onde seu IPO “Initial Public Offer” captou cerca de US$ 570 milhdes. Atualmente,
também negocia com a Comunidade Econdmica Européia, a Latibex — o bracgo latino-americano
da Bolsa de Valores de Madri.

Desta forma, em 2002, quando da promulgacdo da Sarbanes-Oxley, a empresa ja
negociava na NYSE por meio dos ADRs (American Depositary Receipts), ou seja, titulos
representativos das agdes da empresa que permitem a negociacdo no mercado de capitais
americano. O primeiro passo tomado pelas empresas brasileiras nessa condi¢do, foi o
levantamento de todas as adaptacdes necessdrias ao ajuste a lei.

6 Resultados da pesquisa

Para captacdo das informacdes referentes as adaptagdes exigidas pela SOX, foi realizada
pesquisa documental por meio do sitio da empresa, os demais dados ndo divulgados por esse
canal de comunicag@o foram obtidos por meio de questiondrio estruturado e uma pds-entrevista,
semi estruturada, que conferiu os resultados ji alcancados e complementou algumas lacunas entre
informagdes. A entrevista foi com o Gerente de Auditoria e permitiu a triangulagdo dos dados do
estudo de caso.

Verificou-se durante esse estudo que a empresa primeiramente designou uma equipe de
profissionais com o objetivo de levantar os pontos onde seriam necessdrias as adaptagdes a lei.
Conforme explicitado por documentos da empresa, seria necessdrio o estabelecimento de um
cddigo de conduta ética, a criacdo de Comité de Auditoria ou adaptagdo de seu Conselho Fiscal,
que € permanente; e a comprovacdo da eficidcia dos controles internos da Companhia. As
modificagdes exigidas para o enquadramento a lei deveriam atender a prazos previamente
estipulados.

Fez parte da equipe de trabalho que realizou o levantamento das adaptacdes necessdrias
requeridas pela SOX, um grupo de trabalho interno, formado por aproximadamente 29



colaboradores, acrescidos a esse grupo 18 consultores, ambos os grupos participantes em
periodos ndo integrais; esse acompanhamento permaneceu por um periodo de 2 anos.

Quanto ao projeto especifico criado para implementagdo da SOX, foram reunidos os
colaboradores, sob a coordenagdo das dreas financeira e controladoria, oriundas dos seguintes
departamentos, a saber:

Quadro 1 - Equipe do Projeto de Implantacao

Departamento ou setor de origem Quantidade de colaboradores
Contébil 1
[Financeira 3
Tributdria 0
Controladoria 7
IAuditoria 11
Tecnologia de informagdo 2
Contratados para essa finalidade 10
Outro setor ndo mencionado 5
Total de Colaboradores 39

Fonte: Elaborado pelos autores.

Cumpre ressaltar que a drea de controladoria, apontada como uma das coordenadoras do
projeto, por ser 6rgdo de staff, e possuir um cardter multidisciplinar, teoricamente representa a
drea com melhores condi¢des de coordenar esse projeto e também de envolver um maior nimero
de colaboradores nessa tarefa. Quanto ao desempenho das fun¢des realizadas por esta drea dentro
da empresa estudada, o questiondrio estruturado apontou as seguintes possibilidades, conforme
pode ser visualizado abaixo.

Quadro 2 — Funcdes da Controladoria em Empresa Fornecedora de Energia

Em que medida a Controladoria contribui [...]

Naio contribui
Pouco contribui
Contribui
razoavelmente

X | Contribui muito

.] no desenvolvimento de boas préticas de governanga corporativa?

.] para a reduc@o dos conflitos entre investidores ou acionistas e administradores? >

.] para a redugdo dos conflitos entre a alta administra¢do e subordinados? >

X

X

.] para o aprendizado organizacional?

.] para a corre¢@o de rumos do planejamento? >

X

]
]
]
...] para a reducdo ou controle dos riscos a que se expde a empresa?
]
]
]

[
[
[
[
[.
[
[
[

.] para o controle de resultados?

...] para melhorar o relacionamento com os investidores? >

Fonte: Elaborado pelos autores.



Esses resultados corroboram a decisdo em designar a controladoria como uma das
coordenadoras do projeto, dadas funcdes especificas que realiza, que em maior ou menor medida
contribuem para as situagdes acima especificadas.

Durante o periodo de 2002, quando se iniciou o levantamento das adaptacdes, verificou-se
a necessidade de criagdo de um comité de divulgagdo de atos e fatos relevantes para consecucdo
dessa exigéncia. Foram alocados 6 colaboradores que despenderam aproximadamente seis meses
para seu desenvolvimento e implantacdo.

O Cdédigo de Conduta também foi objeto de estudo a partir da divulgacdo da SOX e foi
adotado e divulgado em novembro de 2003. Nesse mesmo periodo cumpriu-se outra exigéncia da
Lei que prevé a instituicdo de um conselho para orientagdo ética. Esse conselho é composto por
membros de diversas dreas e presidido por um membro independente, representante da sociedade
civil.

A elaboragdo e divulgacdo do cdédigo de ética, que € tnico para todos os colaboradores
independente de cargo ou posicdo ocupados na empresa, envolveu 20 colaboradores por
aproximadamente dois anos, esse trabalho ja era anterior as adaptagdes exigidas pela SOX, e
atualmente pode ser acessado por meio da internet, intranet e recentemente foi distribuido uma
versdo impressa aos colaboradores. Nao houve resisténcia por parte de colaboradores ou grupos
ou dreas da empresa em relagdo a sua implantacdo, pois apesar de ter sido concebido a partir de
uma proposta inicial, essa foi submetida a apreciacdo dos colaboradores, e a implantagdo desse
ocorreu antes ainda do processo de adequacdo dos controles exigidos pela SOX. Esse codigo tém
sido revisado periodicamente. Quanto ao conselho de orientacdo €tica, o modelo foi proposto pela
mesma equipe que coordenou os trabalhos de criacdo do cédigo de ética, que apds ser submetido
a alta administracdo, foi aprovado e designados os membros. Cumpre ressaltar que o Presidente
desse comité € externo a empresa e permanece na funcio para qual foi eleito por dois anos.

O prazo previsto pela SOX para indicagdo de um especialista em financas no comité de
auditoria era determinado para julho de 2005; essa exigéncia foi cumprida com um més de
antecedéncia. Da mesma forma que a implantagdo das demais modificacdes, foi designado um
grupo de trabalho para avaliar as alteracOes e adaptagdes necessdrias, com aproximadamente 10
colaboradores participantes, que dispuseram de aproximadamente seis meses para conclusdo e
implantagdo desse comité, ja incluso o especialista em finangas.

A criacdo de um canal de comunicacdo para recebimento de reclamacdes, com prote¢ao
de sigilo dos informantes, também foi cumprida no prazo estipulado, julho de 2005. Foi
desenvolvido por equipe de quatro pessoas, com dedicacdo em periodo ndo integral, envolvendo
as dreas de ouvidoria e auditoria por um periodo aproximado de quatro meses.

Para emissdo das certificagdes que atestam que as informacgdes e controles da companhia
estdo corretos, o prazo previsto pela Lei era dezembro de 2006. Com apoio da consultoria externa
foi realizado o mapeamento dos principais processos que afetam as demonstracdes financeiras e
foram avaliados e documentados os controles internos relacionados com um ano de antecedéncia.

Esse mapeamento dos controles internos envolveu colaboradores das dreas de auditoria e
controladoria, e foi embasado no modelo COSO - The Comitee of Sponsoring Organizations
(Comité das Organizacdes Patrocinadoras). O COSO trata-se de uma entidade sem fins lucrativos
que objetiva a melhoria dos relatérios financeiros entre outros, por meio da implantacdo de
controles internos mais rigorosos. O trabalho de levantamento verificou que seria necessario uma
estrutura minima de controles internos que suportasse os principais valores divulgados nas



demonstracdes financeiras, uma avaliacdo continua da eficdcia dos controles, consubstanciada
por documentagdes e testes, que oferecesse seguranca razodvel de que as demonstragdes
financeiras estariam livres de erros materiais.

Ja o levantamento onde se relacionou os controles internos com os processos de TI,
envolveu uma equipe composta por 45 colaboradores da drea de TI, 3 membros da auditoria
interna e 2 analistas externos e o modelo embasado pelo COBIT - Control Objectives for
Information and Related Technology. O COBIT foi criado por uma associacdo de auditores e
rapidamente foi disseminado como um guia de “melhores” praticas para implementacdo de
governanca de TI, trata-se de um modelo de gestdo embasado em indicadores.

Também houve envolvimento da consultoria externa mapeando os processos que afetam
as demonstragdes financeiras e avaliando os riscos e controles internos relacionados. O trabalho
foi efetuado com a participag@o de aproximadamente 18 consultores em periodo ndo integral.

Em sintese, foram envolvidas durante o processo de adaptacdo, cerca de 500
colaboradores de diversos niveis, dreas e sub-dreas, que desenvolveram concomitantemente
tarefas distintas e a0 mesmo tempo interrelacionadas, em periodos ndo integrais, ou seja, além
das atividades rotineiras foram acrescidas a essas o processo de adaptacdo a Lei. Houve
resisténcia entre os envolvidos em pequeno grau, e foram dirimidas por meio de reunides,
treinamentos para esclarecimento dos processos de modificagdes e workshops para
conscientizacdo quanto aos aspectos da Lei, prazos e necessidade de documentacdo dos
processos.

Quadro 3 — Disseminacio das Informacdes e Combate as Resisténcias Internas

Quantidade Participantes Horas
Reunides IAprox. 40 IAprox. 350 Aprox. 150
Treinamentos IAprox. 12 IAprox. 50 IAprox. 80

Fonte: Elaborado pelos autores.

Por meio das informacdes documentais verifica-se que todas as adaptacdes e
modificagdes foram alcangadas dentro do prazo de exigéncia da lei. O questiondrio estruturado
indicou que as dreas que mais se envolveram no processo de adaptacdo foram: auditoria;
tecnologia de informagdo; controladoria e contabilidade, nessa ordem de importancia. O trabalho
de Penha et alli (2006) também aponta que o maior impacto da lei ocorre na drea de tecnologia de
informacdo, ja que essa drea suporta o sistema de controles internos.

Outra informacao relevante apontada pelo questiondrio estruturado € que, apesar de serem
a auditoria e tecnologia de informacdo as dreas que mais se envolveram nos trabalhos de
adaptacdo, foi criado um projeto especifico para essa tarefa, onde a coordenacio desses esforcos
foi efetuada pelas dreas financeira e controladoria.

A entrevista semi-estruturada indicou que a drea financeira deveria ser a patrocinadora do
projeto, em funcdo de sua responsabilidade na assinatura do certificado de controles internos
junto a SEC, e a controladoria representa um dos interessados no projeto como assessoria da drea
financeira, além do desempenho de fun¢des que impactam diretamente nas dreas de governancga,
aprendizagem, riscos e conflitos, conforme verificado pelo quadro 2,. O papel da auditoria interna
estd ligado com a avaliacao dos controles internos e processos, € a participagdo da area de TI foi
imprescindivel na adequagdo, em funcdo da maioria dos processos empresariais serem
dependentes de TI, principalmente o financeiro e contébil.



Quanto aos custos de implantacdo e seu tratamento contdbil, o questiondrio aplicado
indicou que os gastos para promover a adaptagdo, foram relevantes e significativos, o que levaria
a concluir que o tratamento dado a esses gastos seria o diferimento. Todavia, a entrevista semi
estruturada indicou que esses gastos com a implantacdo foram tratados como despesas
administrativas, ou despesas de custeio, alocados as respectivas areas que sofreram as adequacdes
dos controles, bem como os valores gastos com consultoria foram alocados como despesas de
custeio diretamente a drea financeira, ambas despesas descarregadas diretamente ao resultado.

Outro dado relevante, é que as despesas ndo se restringem a adaptagdo a lei: a manutengdo
desses modificagOes também se faz necessdria e a entrevista indicou que esses gastos também sao
relevantes. Porém, a empresa percebe esses gastos como despesas para cumprimento das
exigéncias da SOX, necessdrias e justificiveis em consideracdo dos valores captados como
ADRs, e, além da questdo da obrigatoriedade, a empresa reviu seus controles internos
ocasionando uma melhoria nos processos. E nas palavras do Gerente de Auditoria entrevistado:
“esses processos de revisdo tem a responsabilidade de trazer uma melhoria continua, com ajustes,
testes, planos de acdo, novos testes, e assim sucessivamente,” fazendo com que a empresa evolua
internamente promovendo a busca incessante por eficiéncia e eficdcia.

Os resultados indicam que apesar dos gastos serem relevantes para adaptacdo a SOX,
esses sdo tratados como despesas, e que a implantagdo dessas modificacdes proporcionou uma
percepcao de melhoria nos processos internos valorizando o continuo aprimoramento da
qualidade das informagdes.

7 Conclusao

Esse estudo procurou desmistificar a assertiva de que, para a implantacdo da SOX nas
empresas de capital aberto, havia a incidéncia de custos elevados, e essas modificacdes causavam
“impactos” no ambiente interno dessas empresas. Essa informacdo foi largamente disseminada na
literatura publicada em veiculos cientificos nacionais e até mesmo por veiculos internacionais. A
opg¢do em explorar os textos nacionais estd em consonancia com o segundo objetivo desse estudo,
que consistia em verificar a interferéncia dessas modificagdes em uma empresa brasileira
distribuidora de energia .

O estudo de caso apontou o envolvimento de aproximadamente 6% dos colaboradores da
empresa, alocados em vdrias frentes de trabalho, durante as diversas fases do processo de
implantacdo a Lei. Na tentativa de qualificar, e esclarecer as metodologias do processo de
adaptacdo, a empresa realizou reunides treinamentos e workshops para os envolvidos,
demandando tempo e valores. Verificou-se também que foi contratada empresa de consultoria
especializada para acompanhamento do processo de adaptacio da SOX enquanto outra
consultoria foi contratada para conferir se a implantacdo estava sendo conduzida da maneira
correta.

Em se tratando de empresas brasileiras, cumpre ressaltar que pelas origens culturais ja
explicitadas, a questdo da regulacdo ja faz parte do cotidiano dessas, e como verificado durante a
entrevista, houve pouca resisténcia interna, em relacdo ao processo de adaptagao.

Apesar do Gerente entrevistado indicar que os gastos para promover a adaptagdo foram
relevantes e significativos, o que levaria a concluir que esses gastos devessem ser diferidos, a
entrevista semi estruturada indicou que esses gastos com a implantacdo foram tratados como



despesas administrativas, ou despesas de custeio, alocados as respectivas dreas que sofreram as
adequacOes dos controles, bem como os valores gastos com consultoria foram alocados como
despesas de custeio diretamente a drea financeira, ambas despesas descarregadas diretamente ao
resultado. Logo, os gastos foram elevados mas ndo em nivel de exigir sua amortiza¢do em varios
periodos como € esperado em investimentos relevantes que impactam no resultado em longo
prazo.

Por outro lado, o fato de serem necessarios dispéndios para manutencdo das modificacdes
implantadas em fun¢do da SOX poderia ser fator explicativo da decisdo da empresa em tratar os
gastos com a implantacdo como despesas do exercicio corrente € ndo como despesas a serem
amortizadas em vdrios exercicios. Todavia, a conclusdo da empresa e justificativa para o
tratamento dos gastos como despesas de um periodo parece ter maior relacdo com fato de se
considerar que os custos de implantacdo e manutencao das adaptacdes exigidas pela lei americana
sdo compensados com as vantagens de se captar no mercado americano com a emissao de ADRs,
ou seja, hd ganhos e os gastos sdo justificdveis financeiramente, como também as adaptacdes
trazem outras vantagens para a empresa, especificamente na melhoria de processos.

Com relacdo ao problema de pesquisa - como as modificacdes exigidas pela SOX
impactaram em uma empresa de capital aberto brasileira, distribuidora de energia? E como foram
tratados esses gastos? — os resultados indicam que as adaptagdes envolveram os esfor¢os, como ja
apresentado, de cerca de 6% dos colaboradores oriundos em maior propor¢do das dreas de
auditoria e TI, que efetivaram concomitantemente as suas atividades rotineiras, o processo de
adaptacdao a Lei, em clima de tranqiiilidade, apesar dos gastos serem ditos relevantes para
adaptacdo a SOX, esses sdo tratados como despesas, e ainda, a implantacdo dessas modificacdes
proporcionou uma percep¢do de melhoria nos processos internos valorizando o continuo
aprimoramento da qualidade das informagdes.

Em pesquisa futura, sugere-se realizar levantamento junto as empresas e consultoria e
auditoria referente aos gastos com a implantacdo da SOX em “empresa padrao”, evidenciando
um minimo de requisitos necessdrios e correspondentes gastos, para que uma entidade possa
ingressar suas negociacdes no mercado aciondrio norte-americano. E também investigacdo em
nivel de comportamento organizacional, quanto as resisténcia dos atores envolvidos na
implantagdo dessas modificacoes.
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