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RESUMO

O artigo avalia as mudangas trazidas pela lei americana Sarbanes-Oxley as empresas com
acoes negociadas nos Estados Unidos, com o objetivo de verificar a existéncia de beneficios
para as empresas decorrentes da aderéncia a lei. O estudo revisa bibliografia sobre o tema e
apresenta o caso da implantacdo da nova estrutura de controles internos pela Companhia
Energética de Minas Gerais — CEMIG, para atendimento a SOX, detalhando as etapas do
projeto de implantacdo dos controles e questionando se o fortalecimento dessa estrutura pode
trazer melhorias aos processos de negocio. A pesquisa foi realizada através de estudo
exploratdorio, com a utilizagdo de fontes primdrias e secundarias, com abordagem logica
dedutiva. Foram entrevistados os gestores da empresa, avaliando sua percep¢do sobre os
beneficios que a nova estrutura de controles internos trouxe aos processos de negdcio e sobre
a relacdo custo-beneficio da implantacdo dos controles. O resultado foi a percepgdo da
maioria dos beneficios questionados, como maior atuagdo da auditoria interna e melhor
documentacdo de processos e controles, dentre outros. A maior parte dos entrevistados
também acredita que os beneficios associados serdo maiores que os custos da estrutura de
controles, especialmente a partir do segundo ano de implementacao.
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1 INTRODUCAO

Em 2002, o mercado de agdes sofreu os impactos dos escandalos e fraudes financeiras
envolvendo empresas norte-americanas. Com o objetivo de recuperar a credibilidade das
informagdes financeiras divulgadas ao mercado, foi aprovada a lei Sarbanes-Oxley, que impos
as empresas com agdes negociadas nos EUA novos padrdes de controles internos.

As novas regras do mercado de capitais exigiram que os principais executivos dessas
empresas reduzam os riscos de divulgacdo das informacdes financeiras a niveis aceitdveis, o
que os obrigou a reestruturarem seus controles internos. Para aderéncia a lei, empresas
presentes no mercado de acdes norte-americano implementaram grandes projetos para
fortalecer sua estrutura de controles internos e fornecer seguranga razoavel de que as
demonstragdes financeiras divulgadas correspondem a realidade da empresa.
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Em muitas empresas, esses projetos, criados para obtencdo de uma certificacao de
controles internos, mostraram-se capazes de proporcionar melhorias e beneficios aos
processos de negocios existentes.

A adequagdo da estrutura de controles internos sobre divulgagdes financeiras tornou-
se condi¢do sine qua non para a manuten¢ao da negociacao de titulos nas bolsas americanas.
As empresas ndo tiveram como se esquivar de investir recursos nesse processo. A
reestruturacdo dos controles pode trazer melhorias aos processos de negocio. O mesmo pode-
se dizer da ampliacdo do escopo dos trabalhos para controles operacionais, ndo somente os de
divulgagdo financeira. Em funcdo disso, surgem as seguintes questdes: Realmente existem
beneficios para o negodcio obtidos em fungdo da adequacdo as exigéncias da SOX? Os
gestores percebem esses beneficios? A relacdo custo-beneficio desse processo € satisfatoria?

Este estudo objetiva avaliar os beneficios para as empresas oriundos da reestruturagdo
dos controles internos para aderéncia a SOX. Seus resultados constituirdo um fundamento a
mais para auxiliar as empresas em optarem por investir ou ndo em suas estruturas de controles
visando retornos além da certificagdo de seus controles. Para tanto, foi realizada uma revisao
de bibliografia sobre o tema e estudado o caso da Companhia Energética de Minas Gerais —
CEMIG, empresa que possui agdes negociadas nos EUA e que desenvolveu em 2006 um
projeto interdepartamental para implantar sua nova estrutura de controles internos
relacionados com as demonstragdes financeiras consolidadas.

2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 EVIDENCIACAO FINANCEIRA

Segundo Houaiss (2001), divulgar significa tornar publica (alguma coisa desconhecida
por outrem); propagar, publicar. A divulgagdo das informagdes financeiras envolve tanto os
demonstrativos principais, como o balango e a demonstrag¢do de resultado, como o relatorio de
administracdo. Ja em 1975, o IASC afirmava que a divulgagdo das praticas contabeis mais
relevantes da empresa ¢ necessaria para o adequado entendimento das demonstracdes.

De acordo com o American Institute of Certified Public Accountants - AICPA (1961),
“os demonstrativos contabeis deveriam evidenciar o que for necessario, a fim de nao torné-los
enganosos”. A ndo observancia de orientagdes como essa e, mais, a manipulacdo intencional
das informagdes financeiras por parte dos administradores ¢ que levou o governo norte-
americano a exigir, via lei, melhoria nos controles internos de forma aumentar a transparéncia
e fidedignidade das demonstragdes financeiras.

O FASB (1978, art. 34) salienta que a divulgagdo financeira deve fornecer informagao
util a tomada de decisdes racionais de investimento, concessdo de crédito e similares por
investidores e credores atuais e potenciais, bem como outros usudrios. A definicdo da
utilidade de uma informacdo para o usuario externo deve considerar seus atributos
qualitativos de relevancia e materialidade.

Hendriksen e Van Breda (1999) postulam que, para que a divulgagdo seja apropriada,
¢ preciso responder a trés perguntas fundamentais, relativas ao usudrio da informagdo, a
finalidade da informagdo e a quantidade de informagdo divulgada e ressaltam que a forma e o
momento da divulgacdo determinam sua utilidade. Os autores afirmam que a divulgacdo fora
das demonstracdes financeiras propriamente ditas exerce um papel muito importante no
mercado global dos dias atuais e classificam os métodos de divulgagdo, quais sejam: (i)
formato e disposi¢do das informacdes formais, (ii) terminologia e apresentagdes detalhadas;
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(i11) informagdo entre parénteses, (iv) notas explicativas, (v) demonstracdoes e quadros
complementares, (vi) comentarios no parecer de auditoria e (vii) relatério da administragao.

Diversas pesquisas correlacionam a evidenciacdo contdbil aos movimentos do
mercado de capitais. Young e Guenther (2003) afirmam que uma barreira potencial ao
movimento de capitais € o custo para o investidor tornar-se bem informado e verificam que
paises em que o ambiente contdbil ocasiona maior evidenciagdo de informagdes relevantes
(materiais) tendem a apresentar maior mobilidade de capital internacional. Bushman e Smith
(2001) sustentam que a evidenciacdo tempestiva das informag¢des de qualidade minimiza o
risco de perdas dos investidores e aumenta a mobilidade de capitais internacionais.

2.2 A LEI SARBANES-OXLEY

Em julho de 2002, foi publicada nos Estados Unidos a lei Sarbanes-Oxley, definida
como ‘“‘an Act to protect investors by improving the accuracy and reliability of corporate
disclosures made pursuant to the securities laws”. Contendo diversas reformas para a
governanga corporativa e a evidencia¢ao contabil, a lei foi uma reacdo do governo a fraudes
contdbeis recentes que ocasionaram a perda da confianga dos investidores nos administradores
das empresas ¢ nas informagdes por elas divulgadas.

A lei atribui aos administradores das empresas a responsabilidade por conhecer as
informagdes relevantes divulgadas o mercado e por garantir a qualidade dessas informagdes
financeiras. As principais exigéncias com relag¢do a evidenciagao contabil constam das Secdes
302 e 404 da lei.

A Secdo 302, Responsabilidade Corporativa pelos Relatorios Financeiros, impde aos
diretores executivo e financeiro das empresas a obrigacdo de declararem que: (i) revisaram os
relatorios financeiros; (ii) os relatorios ndo contém informagdes incorretas € nem omitem
informagdes sobre fatos materiais; (iii) as informagdes financeiras incluidas no relatdrio
representam a condicdo financeira da empresa no periodo. Os diretores também se declaram
responsaveis pelo estabelecimento e manutencdo da estrutura de controles internos e
informam terem divulgado ao Comité de Auditoria e a Auditoria Externa as deficiéncias
significativas e fraquezas materiais encontradas nos controles. Para que possam assinar tais
declaragdes, os executivos precisam do suporte de uma solida estrutura de controles internos.

A Secdo 404 determina a avaliagdo da administracdo sobre os controles internos. O
relatério de controles internos deve afirmar a responsabilidade dos administradores por
estabelecer e manter uma estrutura e procedimentos de controles internos adequados para os
relatorios financeiros. O documento deve conter também uma avaliagcdo da efetividade dessa
estrutura de controles.

Patterson e Smith (2007) afirmam que a lei Sarbanes-Oxley tem o efeito desejavel de
induzir o fortalecimento do sistema de controle interno e reduzir fraudes. Os autores lembram
que muitas empresas reclamam das numerosas exigéncias da lei, envolvendo a documentagao
e os testes dos controles internos. Antes da lei, muitas empresas ndo tinham boa
documentacdo dos seus controles internos. Tampouco, essa estrutura era avaliada pelos
auditores. Para garantirem sua aderéncia a lei, essas empresas tiveram que criar novos
controles, documentar as narrativas desses controles, evidenciar a execucao dos controles e
entdo testar sua operagdao. O fortalecimento do sistema perpassa todas essas etapas, mas
obviamente elas t€ém um custo.
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Grumet (2007) faz uma andlise dos cinco anos de vigéncia da lei e aborda a
controvérsia existente em relagdo as mudangas impostas pela Sarbanes-Oxley. O autor
menciona que as opinides em relacdo a eficacia e as exigéncias da lei variam muito.

“Alguns dizem que a SOX torna as empresas aversas ao risco. Outros reclamam que
ela mina a competitividade global dos mercados americanos. O custo de aderéncia
tem sido bem maior que o inicialmente previsto. Em particular, os custos de
atendimento a Secdo 404 (...) t€m sido decretados por muitos como injustos,

especialmente para empresas menores” GRUMET (2007, p. 7).

Zhang e Pany (2008) lembram que os relatdrios de controles internos ndo resultam
somente em melhorias para as empresas, pois eles podem fornecer aos usudrios das
demonstragdes financeiras alertas sobre problemas potenciais resultantes de controles frageis,
ou atenta-los para a possibilidade de revisao de informagdes em demonstracdes ja divulgadas.
Na medida em que a SOX resultou na divulgagdo de numerosas deficiéncias de controle
interno, o custo de aderéncia a lei tem sido amplamente questionado.

Por outro lado, Grumet (2007) ressalva que ha empresas e analistas que defendem os
beneficios proporcionados pela lei. O autor complementa informando que hoje, mais de cinco
anos apoés a lei, praticamente ndo ha dividas sobre o papel da SOX no fortalecimento da
responsabilidade corporativa € no aumento da confianca dos investidores nas grandes
empresas e no mercado de capitais americano, de um modo geral.

Sobre esse enfoque, Bedard, Lynford, Hoitash e Hoitash (2007) ponderam que
“enquanto os custos de aderéncia sdo visiveis, estimar os beneficios da SOX ¢ uma proposta
bem mais desafiadora”. Os autores postulam que idealmente os beneficios a sociedade ¢ a
percepcdo dos mercados financeiros deveriam ser considerados. E adicionam que recentes
pesquisas académicas sugerem que ha beneficios consideraveis, decorrentes da melhoria dos
controles internos sobre demonstragdes financeiras, para as empresas.

Graziano e Sinnett (2007) também discutem a relagdao custo-beneficio da aderéncia a
lei e referenciam uma pesquisa realizada com membros da Financial Executives International
- FEI sobre essa relagdo nos anos de 2004 a 2006. Os resultados apontam que 78% dos
entrevistados acreditam que os custos foram superiores aos beneficios, enquanto somente
22% enxergaram uma relacdo custo-beneficio favoravel para a empresa. Contudo, os autores
apresentam depoimentos de executivos informando acreditarem que em 2006 os custos se
equilibraram aos beneficios.

De fato, sabe-se que nos primeiros anos as regras de aderéncia estavam mais rigorosas.
Ainda assim, o autor cita a redu¢do no numero de controles internos avaliados pelas empresas
durante o periodo. O custo e o esfor¢o envolvido nos trés primeiros anos resultaram em uma
revisdo dos padroes criados para atender a Se¢do 404. Em maio de 2007, a U.S. Securities and
Exchange Commission — SEC aprovou guia interpretativo para a avaliacdo gerencial dos
controles internos sobre as demonstragdes financeiras. No mesmo ano, o PCAOB também
revisou seus padroes de orientagdo aos auditores independentes, através do Audit Standard 5.
As mudancas propagadas por esses organismos buscaram convergir os esforcos de
implantacdo e manutencdo da estrutura de controles para os pontos realmente relevantes para
a transparéncia e confiabilidade as demonstragdes financeiras.

Rittenberg e Miller (2005) constaram em seus estudos que uma forte estrutura de
controles internos pode trazer muitos beneficios para as empresas além das exigéncias da lei.
Essa opinido ¢ corroborada por Wagner e Dittmar (2006), alertando que as empresas precisam
comecar a enxergar a Sarbanes-Oxley como uma aliada em seus esfor¢os para descobrir e
criar valor.
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Wagner e Dittmar (2006) afirmam que, a partir do segundo ano de aderéncia, o
conhecimento gerado pela empresa no processo de reestruturagdo dos controles constitui uma
fonte de insights valiosos para suas operacdes, que t€m sido traduzidas pelos administradores
em melhoria de eficiéncia e reducao de custos. As areas beneficiadas incluem um ambiente de
controle mais forte, documentagdo mais confiavel, maior envolvimento do comité de
auditoria, redu¢do da complexidade dos processos organizacionais € uso mais efetivo de
controles automatizados ¢ manuais. Os autores concluem que, além de prover prote¢do ao
acionista, a implementac¢do da lei agregou valor para ele.

Borgerth (2008) conclui que a Lei Sarbanes-Oxley ¢ bastante abrangente. As empresas
que ja estdo sujeitas a ela terdo que rever todos os seus sistemas de controle interno, adaptar
sistemas de informagdo para que fornecam maior detalhamento, implementar um senso de
responsabilidade para cada nivel de criacdo da informacao final, adotar um codigo de ética e
reformular seus principios de governanga corporativa.

2.3 CONTROLES INTERNOS

A importancia dos controles internos para as organizagdes ¢ reconhecida hd muitos
anos. O AICPA (1972), no AU Section 110, define que a administracdo é responsavel por
estabelecer e manter controles internos para autorizar, registrar, processar € reportar
transacdes consistentes com as afirmagdes da empresa em seus relatorios financeiros.

Dias (2006) afirma que a estrutura de controles internos de uma organiza¢do
representa o conjunto de procedimentos ou atos que possibilitem seguranga quanto aos
aspectos logicos e técnicos do processo, objetivando garantir o cumprimento das diretrizes
organizacionais.

Com relagao a evidenciagao contabil, em 1987 a National Commission on Fraudulent
Financial Reporting divulgou um relatério em que enfatizava a importancia dos controles
internos na reducdo das ocorréncias de fraudes em divulga¢des financeiras e que afirmava que
todas as companhias abertas deveriam manter uma estrutura de controles internos sobre
demonstragdes financeiras, que proporcionassem razoavel seguranca de detec¢do de fraudes
antes da publicacdo das demonstracdes.

O Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission — COSO
(1992) postula que controle interno ¢ um processo resultante das agdes de um comité de
diretores, administradores e outras pessoas de uma empresa, para prover razoavel seguranca
relativa ao alcance de objetivos nas seguintes categorias: eficacia e eficiéncia das operagdes,
confiabilidade das informacdes financeiras e obediéncia (compliance) as leis e regulamentos
aplicaveis.

O framework de controles internos do comité identifica cinco componentes de
controles internos:

= Ambiente de controle: E a base de todos os outros componentes, que norteia a
organizagdo, influenciando a consciéncia de controle dos empregados. Fatores
do ambiente de controle incluem integridade, valores éticos e competéncia das
pessoas, filosofia da administragdo, formas de definir autoridade e
responsabilidade, dentre outros.

» Avaliacdo de risco: Toda organizacdo enfrenta varios riscos internos e externos
que devem ser avaliados. Um pré-requisito para essa avaliagdo € o
estabelecimento  de  objetivos  inter-relacionados e  consistentes.
Avaliacao de risco ¢ a identificacdo e andlise de riscos relevantes para alcance
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dos objetivos, para posteriormente determinar como o0s riscos podem ser
gerenciados.

= Atividades de controle: Sdo politicas e procedimentos que ajudam a assegurar
que as diretrizes da administracdo estdo sendo seguidas, através da gestdo dos
riscos para o alcance dos objetivos da organizacdo. As atividades de controle
ocorrem em toda a organizagdo e dentre elas estdo as aprovacdes, autorizagoes,
reconciliagdes e segregacdo de fungdes.

* Informacdo e comunicacdo: Informagdes pertinentes devem ser identificadas,
capturadas e comunicadas de uma forma e em um tempo que permita que as
pessoas assumam e cumpram suas responsabilidades. Todos os empregados
devem receber uma mensagem clara da alta administracdo de que as
responsabilidades pelos controles devem ser tratadas com seriedade.

* Monitoragdo: O sistema de controles internos precisa ser monitorado continua
e/ou periodicamente, para ter sua eficdcia avaliada. O escopo e a freqiiéncia
das avaliagdes periodicas depende da avaliagdo dos riscos e da efetividade dos
procedimentos de monitoramento continuo. Deficiéncias nos controles internos
devem ser reportadas, sendo que as fraquezas materiais devem ser reportadas a
alta administragao e ao conselho.

A estrutura do COSO tem sido amplamente utilizada pelas empresas, especialmente
para aderéncia a lei Sarbanes-Oxley. Bergamini Jr. (2005) argumenta, contudo, que as
defini¢cdes de controles internos devem ser transportadas para o ambiente das empresas com
cuidado, visto que cada empresa tem objetivos especificos e utiliza procedimentos distintos
em funcdo do seu negdcio. O autor atribui a robustez ou fragilidade do ambiente de controle
as caracteristicas especificas da empresa, como o nivel de profissionalismo, o ambiente ético,
o grau de formalidade dos controles e as ag¢des internas para tratamento de erros e fraudes.

2.4 AUDITORIA DE CONTROLES INTERNOS

Dias (2006) define trés fases para a avaliacdo de controles internos pela auditoria:
levantamento do processo, andlise dos controles internos e verificacdo da conformidade dos
procedimentos executados e da eficdcia dos controles internos adotados no processo.

Segundo Patterson ¢ Smith (2007), o objetivo dos testes de controles internos € avaliar
a forca da estrutura de controle interno. Controles internos fortes previnem ou detectam
fraquezas materiais nas demonstragdes financeiras.

O Public Company Accounting Oversight Board — PCAOB, entidade privada sob a
supervisdo da SEC, criada em 2002 pela Lei Sarbanes-Oxley, tem como missao supervisionar
o trabalho de auditoria das companhias abertas, de forma a proteger os interesses dos
investidores e promover o interesse publico na preparagdo de relatdrios de auditoria que sejam
informativos, precisos e independentes.

O PCAOB (2007) define no Auditing Standard 5 procedimentos para avaliagdo do
desenho e da eficacia dos controles internos das organizacdes. O art. 10 do AS 5 informa que
a avaliagdo de riscos ¢ a base de todo o processo de auditoria descrito no documento,
“incluindo a determinag¢do de contas e divulgacdes significativas e assertivas relevantes, a
selecdo de controles para teste e a determinacdo das evidéncias necessarias para cada
controle”.
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De acordo com as orientagdes do AICPA (2008) relativas a auditoria, a compreensao
da organizacdo e do ambiente em que estd inserida inclui o entendimento de seus controles
internos. Esse entendimento deve ser capaz de permitir que o auditor avalie o desenho dos
controles e a eficacia de sua operagdo. Na avaliacdo do desenho do controle, o auditor deve
determinar se o controle é capaz de prevenir de forma eficaz fraquezas materiais ou de
detectar e corrigir essas fraquezas. A avaliacdo da eficacia do controle implica em determinar
se o controle existe e estd sendo realizado pela empresa.

Os procedimentos de auditoria realizados para obter a compreensao da organizagao e
de seus controles internos sdo denominados procedimentos de avaliagdo de riscos. O AICPA
(2008) informa que esses procedimentos incluem entrevistas com o corpo gerencial e outros
na organizacao, procedimentos analiticos, observagao e inspecao de documentos.

Boynton, Johnson e Kell (2002) definem que uma das finalidades da avaliacdo de
risco de controle ¢ auxiliar o auditor determinar o risco de que as informagdes financeiras
divulgadas contenham erros ou classificagcdes materiais indevidas.

Contudo, a estrutura de controles internos nao ¢ capaz de garantir certeza sobre a
fidedignidade das demonstracdes. O AICPA, no AU Section 319, revisado em 2008,
identifica algumas razdes que explicam por que os controles internos, por mais bem
desenhados e efetivos que sejam, fornecem apenas uma seguranca razoavel quanto a
consecucao dos objetivos de uma organizagdo. As limitagdes inerentes a estrutura de controles
internos sao constituidas por:

» erros de julgamento: em funcdo de informagdes inadequadas e restrigdes de tempo,
dentre outros, as pessoas podem tomar decisdes empresariais erradas;

» falhas: mesmo controles bem desenhados podem nao ser adequadamente realizados
por falta de entendimento das pessoas, falta de cuidado, distragdo ou cansaco;

» conluio: a acdo em conjunto de mais de um empregado pode realizar e esconder
fraudes, de modo que nao sejam detectadas pelos controles;

= custo-beneficio: o custo dos controles ndo deve ser maior que seus beneficios;

» descumprimento pela administragdo: a administracdo pode desconsiderar politicas e
procedimentos estabelecidos, com objetivos ilegitimos.

Apesar das falhas citadas, a seguranca razoavel fornecida pela avaliacdo dos controles
internos permite aos executivos fazerem as declaragdes exigidas pela SOX com relagdo a
qualidade da informagao financeira divulgada.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O delineamento da pesquisa configura-se como estudo exploratorio que se utiliza de
fontes primdrias e secundarias, com abordagem logica dedutiva. De acordo com Gil (1995) as
pesquisas exploratdrias t€ém como principal finalidade desenvolver, esclarecer e modificar
conceitos e idéias, com vistas na formulacdo de problemas mais precisos ou hipoteses
pesquisaveis para estudos posteriores. As fontes secundarias serdo compostas por pesquisa
bibliografica para a formacdo do marco referencial tedrico e de um estudo de caso centrado
em uma Unica organizagdo. Segundo Yin (1984), um estudo de caso ¢ uma investigagao
empirica que investiga um fendmeno contemporaneo dentro de seu contexto da vida real,
quando os limites entre fendmeno e contexto ndo estdo claramente evidentes e varias fontes
de evidéncias sdo utilizadas.
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A escolha do sujeito da pesquisa foi intencional e motivada pela acessibilidade as
informagdes necessarias. A Companhia Energética de Minas Gerais — CEMIG foi fundada em
1952, sendo hoje um grupo com atuacdo expressiva no setor elétrico, tendo constituido
diversas empresas para o gerenciamento de seus ativos. Seus principais negocios sdo geragao,
transmissdo e distribuicdo de energia elétrica e distribuicao de gas natural. O grupo atua em
varias regides do Pais, com uma maior concentra¢do na Regido Sudeste. Observa-se também
sua atuacdo fora do Pais com uma linha de transmissdo no Chile, com previsdo de inicio de
operacdo no 2° semestre de 2008. Em 2007 e 2006, o grupo apresentou um faturamento de
15,7 e 13,4 bilhdes de reais, respectivamente. Desde 2001, a empresa possui acdes negociadas
na Bolsa de Valores de Nova York.

Os dados referentes a empresa pesquisada foram extraidos de entrevistas nao
estruturadas com os superintendentes, gerentes e coordenadores de processos envolvidos no
projeto de aderéncia a SOX ou afetados por ele. Segundo Richardson (1999) a entrevista ndo
estruturada procura saber que, como e por que algo ocorre, em lugar de determinar a
freqiiéncia de certas ocorréncias.

A pesquisa utilizou amostra estatistica com nivel de confianga de 90% e margem de
erro de 10%, o que resultou em 34 elementos. Foram enviados questiondrios a toda a
populagdo da pesquisa e utilizados os questionarios respondidos até o tamanho da amostra,
por ordem de chegada da resposta.

Quanto aos procedimentos sistematicos para a descri¢do e explicacdo dos fendmenos,
o estudo se desenvolverd num ambiente que preconiza a abordagem qualitativa. De acordo
com Richardson (1999) o método qualitativo tem como caracteristica a ndo utilizacdo de
instrumentos estatisticos como base para a analise de um problema, ou seja, ndo se prende a
numerar ou medir unidades ou categorias homogéneas.

O questionario constou de 10 afirmativas sobre beneficios oriundos da adequagdo a
SOX e 2 questionamentos sobre a relacdo custo-beneficio dos controles internos. Para as
afirmativas sobre os beneficios, os respondentes teriam que informar se perceberam ou nao
tais melhorias. Sobre os custos do projeto, tiveram que definir a relacdo custo-beneficio
percebida. Em ambas as situacdes, havia a op¢do de ndo responder a pergunta. O modelo de
questionario utilizado consta do Anexo 1.

Os questionarios foram enviados a populagdo da pesquisa por e-mail, contendo a
informacdo de confidencialidade sobre as informagdes individuais por eles fornecidas.

4 ESTUDO DE CASO E ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 O PROJETO CEMIG-SOX

Em 2006, a Cemig implementou o Projeto Cemig-SOX, que objetivou subsidiar as
declaragdes dos administradores exigidas pelas Seg¢des 302 e 404 da lei americana Sarbanes-
Oxley, através da implementacdo de uma estrutura de controles internos eficiente, que
reduzisse os riscos de divulgagdo de informacgdes financeiras incorretas ao mercado.

O escopo do projeto considerou a materialidade dos processos, sendo que a
implantagdo dos controles internos baseou-se na estrutura COSO. O quadro 1 sumariza as
etapas de implantacdo da nova estrutura de controles internos da empresa e detalha as
atividades principais de cada fase:

Etapas Detalhamento das atividades
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1. Definicdo de
processos
relevantes

Em 2005, foi realizado um levantamento dos processos relevantes para a empresa sob o
aspecto de divulgagdo das demonstragdes financeiras consolidadas. A relevancia dos
processos ¢ definida por sua materialidade ou por critérios qualitativos. A materialidade

utilizada pela Cemig foi um percentual do lucro liquido. Pelo critério quantitativo, foram
mapeados 0s processos cujas contas apresentaram em 2006, saldo contabil ou
movimentagdo superior a materialidade. Outros processos foram mapeados por critérios
qualitativos, tais como os processos de Tecnologia de Informagdo - TI e de Meio
Ambiente.

2. Mapeamento
dos processos
relevantes

Em 2006, os processos relevantes tiveram mapeados seus riscos e controles necessarios
para garantir a fidedignidade do saldo das contas contabeis associadas. No caso dos
processos mapeados por critérios qualitativos, objetivou-se garantir a sustentabilidade do
processo, principalmente quando os processos em processos em questdo suportam os
demais, como ¢ o caso de TI. Os controles da empresa foram avaliados a partir de
melhores praticas de mercado, utilizadas por empresas que possuem a¢des negociadas nas
bolsas de valores americanas.

3. Planos de

acao

Os gaps identificados entre os controles existentes e a situagdo requerida resultaram em
planos de agdo para atingir o patamar de controle necessario. Essas remediacdes foram
implementadas em diversas areas da empresa, sob orientagdo da equipe do projeto. A nova
estrutura de controles internos foi construida a partir dos planos de agdo para tornar os
controles eficazes.

4. Testes Para atestar a adequacdo dos controles internos relacionados com as demonstragdes
financeiras consolidadas, a auditoria interna da empresa executou testes de desenho e

eficacia operacional em cerca de 500 controles internos relativos ao ano de 2006.

5. Relatério de
Controles

Internos

Ao final dos trabalhos foi elaborado um relatorio detalhado, atestando a eficacia dos
controles internos relacionados com as demonstragcdes financeiras consolidadas, do
exercicio de 2006, subsidio fundamental para que o Diretor-Presidente ¢ o Diretor de
Finangas, Participagdes e Relacdes com Investidores da empresa pudessem emitir a
declaracdo de eficicia dos controles internos.

QUADRO 1: Etapas do projeto de aderéncia a lei Sarbanes-Oxley

Fonte: Elaborado pelas autoras.

As auditorias interna e externa dos controles internos sobre relatorios financeiros da
Cemig foram orientadas pelo documento Auditing Standard 2, do PCAOB, valido até junho
de 2007.

4.2 OS BENEFICIOS PERCEBIDOS PELOS GESTORES

A execucdo das etapas do projeto envolveu diversas areas, direta e indiretamente.
Apos a finalizagdo dos trabalhos relativos ao ano de 2006, os gestores envolvidos foram
questionados sobre melhorias perceptiveis nos processos de negdcio ocasionadas pelos
controles internos implementados. As vantagens percebidas pelos gestores dos processos da
Cemig afetados pela reestruturacdo dos controles internos para aderéncia a lei Sarbanes-Oxley
revelam a capacidade dos controles internos gerarem melhorias nos processos
organizacionais. A seguir, apresentamos os itens cuja percep¢ao foi perguntada aos gestores e
os resultados da pesquisa. Consideramos como beneficios percebidos aqueles em que os
entrevistaram responderam afirmativamente a percepc¢ao do item. As respostas neutras, em
que os entrevistados ndo souberam afirmar se as melhorias ocorreram ou ndo, foram
consideradas como beneficios nao percebidos.
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4.2.1. Controles de monitoramento mais eficazes, com reconhecimento de que
monitoramento é uma parte integrante dos processos de controle

A maior eficicia dos controles de monitoramento foi percebida por 91% dos
entrevistados, enquanto 3% ndo concordam que a nova estrutura resultou em controles mais
eficazes e 6% mantiveram-se neutros. O nimero expressivo de entrevistados que concordam
com a melhoria proposta indica que o projeto Cemig-SOX tenha contribuido para fortalecer o
ambiente de controles internos da empresa.

4.2.2. Implementacio de atividades anti-fraude

A lei Sarbanes-Oxley foi criada para proteger o investidor, apoés fraudes financeiras
em grandes corporagdes americanas. Mais de 2/3 dos gestores entrevistados (68%)
perceberam a implantagdo de atividades anti-fraude pela empresa como uma das melhorias
alcangadas a partir da reestruturagdo dos controles internos. Por outro lado, 3% discordam da
afirmativa e 29% ndo perceberam a implementagdo de atividades anti-fraude em decorréncia
da aderéncia a lei.

4.2.3. Melhor compreensido dos riscos associados aos controles de TI, e da
necessidade de melhorar procedimentos de controle e auditoria nessa area

A totalidade dos entrevistados entendeu como beneficio advindo da SOX uma melhor
compreensdo dos riscos envolvendo controles de TI. Tais controles espalham-se por toda a
empresa, uma vez que ha um grande nimero de controles de negocio automatizados por
sistemas de informacao, cuja eficacia depende da estrutura de TI. A consciéncia dos gestores
com relagdo a esses controles ¢ muito importante, pois seus processos sao suportados por
controles de TI e dependem deles para mitigar os riscos existentes.

4.2.4. Melhor documentac¢io dos controles e processos

Uma das etapas da reestruturagdo de controles internos inclui a documentagdo dos
processos € a evidenciacdo das atividades de controle. Para 84% dos entrevistados, houve
ganho em relacdo a qualidade desses fatores em fungdo da aderéncia a lei Sarbanes-Oxley.
Dentre os restantes, 3% discordam que houve melhoria na documentagdo dos processos e
controles e 13% permaneceram neutros. O beneficio questionado ¢ bastante relevante, a
medida que reduz a dependéncia da experiéncia das pessoas para a manutencdo da estrutura
de controles, uma vez que as informagdes necessarias as atividades estdo formalmente e
adequadamente documentadas.

4.2.5. Melhor definicao de controles e associacio a riscos

Para 74% dos respondentes a pesquisa, houve melhoria na definicdo de controles e
correlagdo com riscos, enquanto 26% afirmam que a nova estrutura de controles internos nao
resultou em tal beneficio.

4.2.6. Difusao de conceitos de controles na organizacio, com maior compreensio
pelo pessoal operacional e pela geréncia de suas responsabilidades
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Dentre os entrevistados, 68% afirmam que as atividades para atendimento a SOX
propiciaram uma maior compreensdo de papéis e responsabilidades pelos controles internos,
tanto pelas geréncias como pelo pessoal operacional. Assumindo tais responsabilidades, essas
pessoas contribuem para a melhoria de processos de negocio da empresa, podendo gerar
outros beneficios, que ultrapassam os requisitos da SOX.

4.2.7. Maior atuacao da auditoria interna

A lei Sarbanes-Oxley ampliou o escopo das atividades da auditoria interna,
aumentando a capacidade da area de agregar valor a empresa, especialmente considerando o
atual papel do auditor interno, que inclui atividades consultivas que contribuem para a
melhoria dos processos de negocio. Na percepcdo de 87% dos entrevistados, a auditoria
interna tornou-se mais atuante, a partir dos requisitos da SOX, enquanto 13% dos
respondentes ndo se posicionaram concordando ou discordando dessa questao.

Y

4.2.8. Foco das areas direcionado a identificacio das origens das falhas /
deficiéncias nos controles para sua correcio

Para 2/3 dos gestores entrevistados (68%), a corre¢do de deficiéncias com foco na
origem das falhas ¢ uma das melhorias obtidas a partir da implementagcdo de controles de
aderéncia a SOX. Essa situacdo ¢ importante, pois evita a recorréncia de erros conhecidos.
Dentre os 32% restantes, nenhum discordou que tenha havido a melhoria, mas também nao
souberam opinar sobre a ocorréncia da melhoria.

4.2.9. Reimplementacio de controles basicos, como segregacio de funcdes,
revisdo periodica de permissdes de usuarios e processos de aprovaciao de
atividades relevantes executadas por subordinados

O fortalecimento de controles importantes relativos a seguranca de informagao, como
segregacdo de funcgdes e revisdo de permissdes de acesso de usudrios a sistemas
informatizados foi percebido por 90% dos entrevistados. A aprovagdo de atividades criticas
realizadas por subordinados também foi focada. Essas medidas contribuem para um ambiente
de controle mais seguro e sdo capazes de aumentar a seguran¢a dos processos por elas
afetados.

4.2.10. Maior aceitacdo dos codigos de conduta, politicas e procedimentos pelos
empregados

Com relagdo a maior aceitagdo de normas, politicas e procedimentos, como
conseqliéncia da nova estrutura de controles, h4& um ponto de duvida. Metade dos
entrevistados (52%) entende que houve maior aceitagdo das regras. Contudo, a outra metade
ndo percebeu melhora na aceitagdo de normas e politicas apos o projeto Cemig-SOX. Com
isso, ndo se pode afirmar que a implantacdo de controles para aderéncia a SOX contribui para
uma maior aceitagdo de normas e politicas da empresa. No entendimento das autoras, essa ¢
uma melhoria de médio a longo prazo e, por esse motivo, ndao foi percebida majoritariamente
no estudo.
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Quanto aos custos necessarios para aderéncia a lei, a pesquisa buscou identificar a
percepgdo dos gestores sobre sua relacdo com os beneficios proporcionados pela SOX. A
objetivo principal dessa etapa da pesquisa foi verificar a favorabilidade ou nio da relagao
custo-beneficio da lei, determinando se sua unica vantagem seria a certificagdo necessaria a
continuidade dos negodcios com agdes nas bolsas norte-americanas ou se as empresas
poderiam esperar algo mais de seus controles. No estudo, questionamos a opinido dos gestores
quanto a relag@o custo-beneficio no ano de implantagdo do projeto e sua perspectiva quanto a
essa relacdo nos anos seguintes.

4.2.11. Relacdo custo-beneficio no ano de implantacio da nova estrutura de
controles

Dentre os entrevistados, 51% acreditam que no ano de implantacdo os beneficios
foram maiores que os custos. Dentre os 49% restantes, 10% percebem beneficios iguais aos
custos e outros 10% pensam que os custos de implantagdo foram maiores que o0s
beneficios.Ainda houve 29% que manifestaram-se inaptos a responderem a pergunta.

4.2.12. Relacio custo-beneficio nos anos posteriores a implantaciao

A perspectiva quanto a relagdo custo-beneficio nos anos posteriores a implantagdo
apresentou numeros bem mais favoraveis. Para 84% da amostra pesquisada, nos anos
posteriores a implantacdo da nova estrutura de controles internos, os beneficios serdo maiores
que os custos. Dos 16% restantes, apenas 3% prevéem custos iguais aos beneficios, enquanto
13% nao se julgaram aptos a responder a questdo. Nenhum entrevistado acredita que nos
proximos anos os custos de manutengdo dos controles internos sera superior aos beneficios
decorrente da nova estrutura de controles.

5 CONCLUSAO

O objetivo do estudo, de avaliar a existéncia de beneficios para as empresas advindos
da aderéncia a lei Sarbanes-Oxley, bem como sua relagdo com os custos de implantagdo e
manuten¢do da estrutura de controles internos, foi atendido.

Com relagdo aos beneficios da reestruturacdo dos controles internos, os resultados
empiricos da pesquisa corroboram as afirmagdes de Rittenberg e Miller (2005) e de Wagner e
Dittmar (2006), confirmando a existéncia de melhorias nos processos de negdcio em
decorréncia da adequagdo a lei. Dentre os dez supostos beneficios questionados aos gestores
da Cemig, nove foram percebidos por ampla maioria dos entrevistados.

No que tange a relagdo custo-beneficio da implantagdo e manutengdo dos controles, os
resultados divergem dos estudos apresentados por Graziano e Sinnett (2007), em que 78% dos
executivos consideram a relacdo custo-beneficio de aderéncia a lei desfavoravel para as
empresas, mas estdo alinhados com as observacdes desses autores de que em 2006, o ultimo
ano da pesquisa, comegou a haver um equilibrio na relagdo.

Para efetuar uma anélise adequada sobre a percepgao, por 51% dos gestores da Cemig,
de uma relagdo custo-beneficio favoravel em 2006, primeiro ano de aderéncia a lei para as
empresas estrangeiras com agdes nas bolsas americanas, ¢ necessario considerar alguns
fatores. Primeiramente, naquele ano ja havia uma sinalizacdo da SEC e do PCAOB de que o
rigor empregado na aderéncia a lei, pelas empresas americanas, era superior a0 necessario
para alcance dos propdsitos da SOX. Com isso, no Brasil, os projetos de implantagdo
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nasceram menos robustos que nos Estados Unidos. Outro fator importante ¢ o ambiente da
empresa pesquisada. Em fungdo de ter que atender a requisitos diversos, tanto os regulatérios
da Agéncia Nacional de Energia Elétrica — ANEEL, quanto aqueles em fung¢do de seu controle
estatal, a Cemig ja possuia um bom nimero de controles implementados antes da Sarbanes-
Oxley, o que pode explicar a percepcao de custos de adequagdo menores e, com isso, de uma
relacdo custo-beneficio favoravel j4 no primeiro ano de implantagdo, por metade dos
entrevistados.

De todo modo, novamente em consonancia com Wagner e Dittmar (2006), uma
maioria consideravel dos entrevistados, 84% da amostra, acredita que a relagdo seja positiva
nos anos seguintes a implantacao da nova estrutura de controles, o que revela uma expectativa
de que as melhorias obtidas nos processos em decorréncia do atendimento as exigéncias SOX
sdo superiores aos custos de manuten¢do dos controles internos.

O estudo conclui, portanto, que no caso da CEMIG as exigéncias legais para manter a
negociacdo de suas acdes na bolsa americana tém a capacidade de produzir beneficios para
seus processos € que, nos anos seguintes a implantacdo da nova estrutura de controles, os
beneficios esperados sdo superiores aos custos de manutencao da estrutura.
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ANEXO 1

Questiondrio de Pesquisa

A. O processo de certificacdo dos controles internos para aderéncia a lei Sarbanes-Oxley

pode, além de garantir a continuidade dos negocios com agdes nas bolsas de valores norte-
americanas, trazer outros beneficios as empresas.
Em 2006, a Cemig passou por esse processo. Vocé percebeu alguns dos beneficios abaixo,
em decorréncia da nova estrutura de controles internos? Marque CONCORDO se
percebeu a melhoria, DISCORDO se entende que nao houve tal melhoria e NEUTRO se
nado sabe se a melhoria ocorreu.

A. Controles de monitoramento mais eficazes, com reconhecimento de que o
monitoramento ¢ uma parte integrante dos processos de controle.
() Concordo () Neutro () Discordo

B. Implementagdo de atividades anti-fraude.
() Concordo () Neutro () Discordo

C. Melhor compreensdo dos riscos associados aos controles de TI, e da necessidade de
melhorar procedimentos de controle e auditoria nessa area.
() Concordo () Neutro () Discordo

D. Melhor documentagdo dos controles e processos.
() Concordo () Neutro () Discordo

E. Melhor defini¢do de controles e associagdo a riscos.
() Concordo () Neutro () Discordo

F. Difusdo de conceitos de controles na organizagdo, com maior compreensdo pelo
pessoal operacional e pela geréncia de suas responsabilidades.
() Concordo () Neutro () Discordo

G. Maior atuagao da auditoria interna.
() Concordo () Neutro () Discordo

H. Foco das areas direcionado a identificagdo das origens das falhas/deficiéncias nos
controles para sua correcao.
() Concordo () Neutro () Discordo

I. Reimplementagdo de controles basicos, como segregacdo de fungdes, revisao
periddica de permissdes de usudrios e processos de aprovacao de atividades relevantes
executadas por subordinados.

() Concordo () Neutro () Discordo

J. Maior aceitacdo dos codigos de conduta, politicas e procedimentos pelos empregados.
() Concordo () Neutro () Discordo
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B. Qual ¢ a sua percepgao sobre a relagdo custo-beneficio do Projeto Cemig-SOX no seu
processo? Para responder, considere os custos da implementagdo dos planos de acgdo
(remediagdes) e da manutengdo dos controles no seu processo e os beneficios alcangados
pelas atuais atividades de controle.

Relacgio custo-beneficio percebida no ano de implantacio Escolha apenas uma

Custos maiores que os beneficios

Custos iguais aos beneficios

Beneficios maiores que os custos

Inapto a responder

Relacio custo-beneficio esperada para os proximos anos Escolha apenas uma

Custos maiores que os beneficios

Custos iguais aos beneficios

Beneficios maiores que os custos

Inapto a responder
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