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PRINCIPAIS IMPACTOS DA SARBANES-OXLEY ACT

Fabiana Farias

Sinopse: O Sarbanes-Oxley Act, publicado em agosto de 2002, veio com a missdo de
restabelecer a ética das operacdes financeiras no mercado de capitais norte-americano.
Portanto, este artigo tem como objetivo apresentar os principais efeitos dessa legislagao na
SEC (Secutities and Exchange Commission), nas empresas situadas nos Estados Unidos da
América e em suas filiais espalhadas pelo mundo, bem como em empresas estrangeiras com
titulos negocidveis no mercado financeiro norte-americano.

Palavras-Chave: SEC. Especulacio. Ato. Controles Internos.

THE MAIN IMPACTS OF SARBANES-OXLEY ACT

Abstract: The Sarbanes-Oxley Act, published in 2002, has come with the mission to
reestablish the ethics on the financial operations in the north-american stock market.
Therefore, this paper intends to show the main effects of this legislation on SEC (Securities
and Exchange Commission), on the United States of America firms and on their
branches spread all over the world, as well as on foreign companies with marktable stocks in
the north-american financial market.
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1 INTRODUCAO

A histéria da especulacdo financeira, desde a mania das tulipas na Holanda, em 1636,
até os grandes escandalos envolvendo empresas como a Enron, WorldCom, Arthur Andersen
e Tyco, entre outras, no século XXI, vem demonstrar como aconteceram as principais
modifica¢des da legislagdo do mercado financeiro nos EUA.

Esta pesquisa retratard os principais impactos da mais atual das legislacdes (Sarbanes-
Oxley Act) criada para proteger os mercados e os investidores no Mundo, na SEC (Securities
and Exchange Commission), nas empresas situadas nos Estados Unidos da América, incluindo
suas filiais espalhadas pelo mundo, bem como empresas estrangeiras com titulos negocidveis
no mercado financeiro norte-americano.

O Sarbanes-Oxley Act editado, em 2002, para dar continuidade a introdugdo de sua

regulamentacdo (o Securities Act, de 1933, e o Securities Exchange Act em 1934), apés a
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quebra da Bolsa de Valores de Nova lorque em 1929, faz referéncia a dois membros do
Congresso Americano, o Senador Democrata Paul Sarbanes € o Deputado Republicano
Michael Oxley.

Com padrdes bem mais rigorosos para fiscalizacdo, o Ato também exige total
transparéncia nas demonstragdes contdbeis e financeiras, impondo responsabilidade sobre
informacdes constantes em relatérios financeiros e contdbeis assinados pelos seus principais
administradores, executivos, advogados, contadores e auditores externos. Para tanto, foi
necessario que a SEC e seu quadro de funciondrios se preparassem para a mudanca e, ao
mesmo tempo, superassem a baixa nos investimentos e impactos advindos dos atuais
escandalos ja mencionados.

Na pesquisa para saber mais sobre o histérico do mercado de capitais e, até mesmo,
sobre o assunto em questdo, foram consultados o site da prépria SEC, alguns artigos ja
publicados sobre o assunto e um livro, no qual foi detectada uma caréncia de matérias que
apresentassem os impactos da nova Lei ao organismo equivalente a Comissdo de Valores
Mobilidrios no Brasil, a SEC. A maioria dos artigos apenas relata como as empresas em geral
estdo se preparando desde a edi¢do do Ato em 2002.

O interesse por este tema surgiu a partir de uma pesquisa sobre Governanga

Corporativa, no médulo de Controladoria do curso de P6s-Graduacao da UFRGS.

2 MERCADO DE CAPITAIS

Como surgiu a necessidade de regulamentar o mercado de a¢des e a SEC?

Conforme Chancellor (2001, p. 72),

A regulamentacdo de 1697 acompanha o padrdo de legislacdo antiespeculativa, na
esteira das crises do mercado aciondrio — da aprovag@o da Lei Sir John Barnard de
1734, que pretendeu banir “a infame pratica da especulacdo das acdes” apds o
colapso da Bolha da South Sea, ao estabelecimento da Securities and Exchange
Commission apds o Grande Craque de 1929.

Para quem nunca ouviu falar, a Bolha de South Sea surgiu a partir da South Sea
Company, empresa situada na Gra-Bretanha, no inicio do século XVIII, que assumiu dividas
do Governo no valor de 10 milhdes de libras, convertendo, mais tarde, esse valor em agdes
proprias. Em troca, a companhia receberia um pagamento de juros sobre a divida. O esquema

era mais ou menos o seguinte:
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(1) quanto mais alto o preco da acdo de South Sea, menos ac¢des eram trocadas por
anuidades, e maior o lucro a ser dividido entre a empresa e o governo; (2) quanto
mais alto o valor das acdes de South Sea, maior o valor de mercado das agdes
recebidas pelos beneficidrios das anuidades, por ocasido da conversdo. Todas as
partes — Beneficidrias das anuidades, governo, acionistas existentes e potenciais —
tinham interesse em um preco inflado para as a¢cdes. (CHANCELLOR, 2001, p. 82).

Com a criacdo de mercados semelhantes em Amsterda e em Hamburgo, que
despertaram a atencdo de especuladores estrangeiros, além de a especulacdo ter superado os
limites de crédito doméstico, nem a South Sea Company, nem os banqueiros sequer tinham
fundos para bancar o alto preco das a¢des da companhia, desencadeando uma queda nas suas
operacoes.

Esse fato s6 confirma o que ocorre atualmente no mercado financeiro, ou seja, a
especulacdo. Mesmo com um intervalo de centenas de anos, durante o primeiro governo de
Roosevelt, em que uma série de medidas foi introduzida para restringir a liberdade com que
os especuladores antes atuavam. Os investimentos foram separados das atividades bancérias
comerciais pela Lei Glass-Steagal, de 1933 (CHANCELLOR, 2001, p. 262).

Chancellor (2001, p. 262) ainda destaca o seguinte:

Um ano depois, a Lei de Mercado de Capitais entrou em vigor. Foram proibidos os
pools (fundos comuns) no mercado aciondrio. O Federal Reserve (Reserva Federal)
ganhou poderes para restringir os empréstimos de margem, que foram limitados a
um maximo de 50% do valor colateral das acdes. Foi criada a Securities and
Exchange Commission (Comissio de Valores Mobilidrios) para policiar os mercados
de capitais e impedir a ‘especulacido desnecessdria, insensata e destrutiva’

Anos mais tarde, com o Governo Reagan, a necessidade de regulamentar o mercado
financeiro deixou de ser prioridade e perdeu seu valor, pois o Presidente citado, juntamente
com os adeptos do liberalismo econdmico, “concordava que a interven¢do do Governo nos
assuntos econdmicos era indesejidvel, e que o julgamento do mercado era soberano”
(CHANCELLOR, 2001). Assim, ocorreu o declinio da estrutura que regulou o mercado na
década de 1930, e o orcamento para a SEC sofreu “cortes por toda parte” (CHANCELLOR,
2001, p. 184). Também foi instituido o espirito de livre mercado e desregulamentacao.

Em seguida, ocorreram dramaticos escandalos envolvendo empresas de expressdo no
mercado de capitais dos EUA. Exemplos ja mencionados tornaram o mercado de acdes
suscetivel a fraudes, aumentando o risco nos investimentos e testando a soberania do pais.

Resumidamente, o artigo “Quando os Herdéis do Capitalismo Viram Vildes”, escrito por

Ricardo Grinbaum, conseguiu esclarecer a febre dos anos 90:
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Para muitos analistas americanos, a explicacdo se resume a uma palavra: ambicdo. A
festa especulativa e o dinheiro ficil nas Bolsas na década de 90 alimentaram os
desejos de enriquecimento rdpido e diminuiram as preocupagdes legais e éticas dos
executivos. O ambiente ajudava. Enquanto a Bolsa subia, e todo mundo ganhava
dinheiro, ninguém se preocupava em levantar o tapete e ver se havia sujeitado. Os
proprios investidores, auditores e os xerifes do mercado se davam por satisfeitos
enquanto as empresas distribuissem lucros generosos. Com o estouro da bolha, os
resultados minguaram e os problemas comegaram a aparecer.

3 SARBANES-OXLEY ACT

3.1 PRINCIPAIS IMPACTOS DO ATO NA SEC

Os principais impactos do Ato na SEC foram os seguintes:
¢ a criacdo da Public Company Accounting Oversight Board,

* a edicdo de regulamentos que estabelecam padrdoes minimos de conduta

profissional para os advogados das empresas;

* a criagdo de uma regulamentacdo especifica para reduzir os conflitos de

interesses no trabalho de analistas de mercado;

* 0 desafio de conciliar o Sarbanes-Oxley Act com os interesses e as jurisdi¢des

internas de paises em todo o mundo.

Para entender as principais mudangas acima destacadas, faz-se uma breve explicacdo.

A Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB) é uma comissdo
supervisionada pela SEC, que, em conjunto com representantes do setor privado, ird fiscalizar
as auditorias independentes para que elas cumpram todas as premissas do Ato. A Public
Company Accounting Oversight Board (PCAOB) deveré editar um regulamento para adaptar
a conduta profissional aos advogados das empresas, conforme exigéncia do Ato. Esses
advogados deverdo informar a comissao quaisquer irregularidades de seus clientes (empresas
e seus administradores) em relacdo as leis que regulam o mercado de capitais, incluindo, €
claro, o Sarbanes-Oxley Act. Cabe aos advogados, caso o seu cliente ou os administradores
ndo respondam a possiveis denuncias de irregularidades, comunicarem o fato antes
mencionado ao Conselho Fiscal ou érgdo competente da companhia. E provavel que essa
regra venha a atingir também advogados estrangeiros, incluindo departamentos juridicos de
companhias emissoras. Resumidamente, qualquer atividade que esteja enquadrada nos topicos

abaixo obriga os profissionais que prestam servigos advocaticios para empresas americanas €
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suas sucursais a seguirem a conduta publicada e regulamentada pela PCAOB. As atividades

sdo as seguintes:
a) conduzir qualquer atividade perante a SEC;

b) emitir opinido sobre a legislacdo americana de valores mobilidrios ou as regras
da SEC, em relagdao a um documento que o advogado saiba que serd submetido a
SEC (mesmo que o advogado tenha apenas participado da preparacdo de tal

documento);

c) aconselhar uma sociedade emissora de valores a respeito da necessidade de
submeter qualquer documento ou informagdo a SEC. Tanto advogados integrantes
do corpo juridico de uma sociedade, como advogados externos que prestem

servicos a ela, poderdo estar sujeitos a regulamentacao.

“O Sarbanes-Oxley Act foi criado em situacdo de emergéncia para quebrar a corrente de
descrédito do mercado. Veio como uma resposta na verdadeira propor¢do dos problemas”,
afirma José Roberto Carneiro, sdcio-diretor da Deloitte Touche Tohmatsu.

A SEC também deverd criar uma regulamentacao para proibir a negocia¢do de valores
mobilidrios de companhias que ndo obedecam a uma das principais regras impostas pelo
Sarbanes-Oxley Act, que € a implementacdo e operagdo de um comité de auditoria nas bolsas
de valores ou mercados de balc@o.

Considera-se nesta pesquisa o mais importante dos impactos do Sarbanes-Oxley Act na
SEC: o desafio de conciliar o referido Ato com os interesses e as jurisdicdes internas dos
paises. Isso porque desde o momento de sua edicdo, paises, como Alemanha e Japdo, tém
protestado por ndo concordarem com as imposi¢des do Ato as empresas estrangeiras com
titulos negocidveis no Mercado de Capitais norte-americano e por esse Ato ser incompativel
com as suas legislacdes locais. As empresas alemas nao querem atribuir ao comité a tarefa da
escolha do auditor, e as japonesas ndao concordam com a exigéncia de independéncia dos
membros do comité. Com a existéncia da independéncia dos membros do Conselho de
Administracdo, o Brasil também se deparou com dificuldades de adaptacdo das regras a
legislagdo local.

Como jé era esperada pela SEC, essa ndo foi e ndo estd sendo uma tarefa muito fécil de
executar e, conforme mencionado em um artigo da Revista Mundo Corporativo, de janeiro de
2003, ha “rumores de que o mercado norte-americano poderia comecar a perder companhias

para outras pracgas globais de negociacao”. Esse mesmo artigo ainda menciona uma empresa
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alema de carros de luxo que ja estaria pressionando a SEC e o Mercado de A¢des dos EUA a
anunciarem a desisténcia de listar suas acdes na bolsa de Nova lorque devido as “exigéncias
da legislacdo”.

A SEC e demais autoridades dos EUA cederam as pesadas pressdes daqueles grupos de
interesse, reformando o Ato para permitir que paises como o Japao e a Alemanha pudessem
manter suas praticas consagradas de governanga corporativa.

Harvey Goldschmid, um dos cinco membros da SEC, afirmou em um de seus artigos:
“Tentamos atender preocupagdes legitimas vindas de fora dos EUA, bem como 1,3 mil
empresas ndo-americanas listadas em bolsas de valores nos EUA”

Em artigo publicado pela revista Mundo Corporativo, de 2003, foram explicadas as

necessidades dos paises acima citados em relagdo a adequacdo ao Ato:

[...] a Alemanha, por possuir empresas com estrutura “dupla” composta de conselhos
de administracdo e de supervisdo, geralmente fazia os representantes dos
empregados tomarem decisdes sobre auditorias. Pafses como Japdo e Itdlia
reclamaram que os comités de auditoria das empresas nem sempre eram integrados
por pessoas que também fossem membros do conselho.

E como a SEC j4 havia publicado que aquelas estruturas “seriam autorizadas sempre
que a legislagdo local permitisse”, ndo houve divida que as concessdes seriam exigidas.

Mesmo com as concessdes acima, a SEC estd otimista em dar o suporte exigido pelo
Ato, bem como ter sua estrutura de pessoal preparada e com recursos necessarios a revisao de
contas e de relatdrios contdbeis e financeiros, pois a comissao relatou em artigo publicado em
seu website, na internet, que, até agosto de 2003, ja tinha arquivado 543 a¢des do enforcement
e, destas, 147 envolviam fraudes financeiras ou viola¢gdes do relatério. Durante esse periodo, a
comissdo procurou barrar 144 executivos e diretores com posi¢des de destaque em
companhias com titulos publicamente negociados.

A SEC reconhece que, para as empresas estrangeiras € americanas que possuem titulos
negociados nas bolsas de valores dos EUA, serd dificil se estruturar a nova Lei que rege as
boas préticas de governanga corporativa e, inclusive, angariar recursos financeiros. Por isso, a
SEC estendeu os prazos de adequacdo ao Ato para as empresas norte-americanas para final do
ano de 2004; para as empresas estrangeiras, até julho de 2005; e para os auditores

independentes executarem testes para andlise de controles internos, até dezembro de 2005.
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3.2 PRINCIPAIS IMPACTOS DO ATO NAS EMPRESAS

Com 1.107 artigos, o Sarbanes-Oxley Act gerou muitos motivos para uma intensa
movimentacdo e apreensio por parte das empresas. As companhias, de um modo geral, estdo
trabalhando de “olho” no que ird acontecer no primeiro trimestre de 2005, quando a SEC
comegard a trabalhar auditando e avaliando se os controles e as informacdes se enquadram as
exigéncias do Ato ou ndo, aplicando puni¢des que podem variar de multa, no valor de cinco
milhdes de ddlares, a prisao de 20 anos.

Os executivos e administradores também terdo atribuigdes que exigirdo total
responsabilidade, conforme relatam, Renata Homem de Mello e Renata Cruz Simon, da

Felsberg e Associados, em artigo publicado na midia:

[...] exige que os principais executivos da companhia confiram os relatérios
periddicos entregues a SEC, garantindo assim que esses ndo contenham informacdes
falsas ou omissas, representando a real situagdo financeira da companhia, sendo que
no caso de divulgacdes errdneas ou inexatas serdo impostas penalidades pois proibe,
direta ou indiretamente, inclusive por intermédio de subsididrias, a oferta,
manutengdo, ampliacdo ou renovacido de empréstimos entre a empresa e quaisquer
conselheiros ou diretores; devolucdo de bodnus e/ou lucros em caso de nova
publicacdo de demonstragdes financeiras por ndo cumprimento de exigéncias
relativas a0 modo de prestacdo das informacdes; limitacdo aos planos de beneficios
dos altos administradores e membros do conselho de administracdo, padrdes de
conduta e maior responsabilidade dos advogados, entre outros.

Os principais artigos do Ato no que tange aos impactos dele naquelas empresas sdo:

* Arts 302 e 906 — Certificagdes pelo CEO (Chief Executive Officer) e CFO (Chief
Financial Officer) dos relatérios anuais contendo as demonstracdes financeiras

das companhias sob pena de responsabilidade civil e criminal.
* Art. 402 — Proibi¢do de empréstimos para conselheiros e diretores.

e Art. 301 — Regras adotadas pela SEC em relacdo ao comité de auditoria

independente.

e Arts. 201 e 202 — Proibicdo de prestacdo de certos servigos pelas empresas de

auditoria externa.

* Arts 404, 406 até 409 - Maior publicidade das informacdes e fiscalizacdo pela

SEC, que deverao ser publicadas em tempo real.

ConTexto, Porto Alegre, v. 4, n. 6, 1° semestre 2004. ISSN (Impresso): 1676-6016
ISSN (Online): 2175-8751



FARIAS, F. Principais impactos da Sarbanes-Oxley Act. 8

* Art. 304 — Penalidades para diretores e conselheiros por violagdes do dever de
conduta, quando eles modificarem e publicarem relatérios com alteracdes nas

informacdes financeiras.

e Art. 306 — Limitacdo aos planos de beneficios para empregados da alta

administracao.
¢ Art. 307 — Padrdes de conduta profissional para advogados.

* Art. 804 — Prescricdo das penalidades, tendo por objetivo questdes relativas a
fraude e a manipulacdo de informacdes envolvendo valores mobilidrios, em cinco
anos apds a ocorréncia do fato ou dois anos apds o descobrimento da sua

ocorréncia, o que for maior.

O Ato exige das empresas a criacdo de comités de auditoria compostos por membros
independentes. No entanto, alguns paises solicitaram a SEC que fossem levadas em
consideracdo algumas especificacdes da legislacdo local, como mencionado, anteriormente,
nos principais impactos do Ato na SEC.

Para prestadoras de servigos de auditoria externa, existem regras bem objetivas que
limitam seus trabalhos em empresas. Dentre essas regras, destaca-se aquela que impede uma
prestadora de servicos de auditoria de prestar consultoria € assessoria a empresa contratante.
Em complemento a essa questdo e por padrdes €ticos, o controller da empresa auditada ndo
deve ter trabalhado na prestadora de servigos de auditoria por prazo inferior a um ano.

Ja as Bolsas de Valores Nyse e Nasdaq exigem regras para os servigos proibidos,
também chamados non-audit. Entre eles, destacam-se: contabilidade ou outros servicos
relacionados a preparacdo dos registros contdbeis ou das demonstragdes financeiras; desenho
e implementacdo de sistemas de informacgdo financeira; servicos de avalia¢do; servicos
atuariais; terceirizagdo de auditoria interna; funcdes da geréncia ou de recursos humanos;
servicos do tipo prestados pelos bancos de investimento (Corporate Finance — Finanga
Corporativa); servigos legais e outros servicos, normalmente prestados por um expert, nao
relacionados a auditoria; e qualquer outro servigco que o PCAOB venha a proibir.

O Art. 404, em especial, tornou-se uma preocupacao para executivos em nivel mundial,
pois exige que a administragdo da empresa documente, avalie e certifique a eficicia do
desenho e da operagdo dos controles internos.

A matéria escrita por Candida Vieira e publicada pelo jornal Valor Econdmico/SP, em

11 de agosto de 2004, relatou que 14 mil empresas no mundo precisam se enquadrar ao Ato,
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das quais 10% sdo estrangeiras com operacdes de ADR (American Depositary Receipts). No
Brasil, cerca de 90% das corporacdes que precisam seguir o Ato jd iniciaram a primeira fase,
como a Petrobras, a Embraer, empresas de telecomunicagdes e instituicdes financeiras.

A midia também tem relatos de especialistas que dizem haver muitas empresas que
estdo tdo envolvidas com a situacdo — enquadramento ao Sarbanes-Oxley Act - e que
contrataram duas consultorias, uma para executar € adaptar os controles exigidos, e outra para
avaliar se o trabalho estd realmente de acordo com aquela legislagdo. Mesmo que as empresas
precisem de uma consultoria, os custos para esse trabalho sdo bem elevados, tanto para
empresas de médio porte quanto para aquelas de grande porte, atingindo valores que variam
de US$ 2 milhdes a US$ 30 milhdes, como citou Ivan Clark, da Price Waterhouse Coopers ao
jornal Valor Econdmico/SP, em 11 de agosto de 2004. No mesmo artigo, Ivan Clark disse que
ainda estdo em discussdo algumas regras especificas para analistas de investimentos, agéncias
de rating (indicadores) e bancos de investimentos.

Além de Alemanha e Japdo, o Brasil, representado por 6rgaos como CVM — Comissao
de Valores Mobilidrios — e ABRASCA — Associagao Brasileira das Companhias Abertas -
solicitou a SEC substituicdo do Comité de Auditoria pelo Conselho Fiscal. A SEC aceitou,
alegando que a atuacdo daquele Conselho € considerada “adequada ao equilibrio societdrio
existente no Pais”. Apesar da concorddncia, muitas empresas brasileiras ainda preferem
cumprir totalmente as exigéncias da Sarbanes-Oxley Act.

O presidente e o diretor-financeiro, conforme estabelece o Ato nos artigos 302 e 404,
deverdo fornecer certificados sobre a veracidade e regularidade das informagdes constantes
nos relatérios e nas demonstracdes financeiras, mencionando estarem sujeitos as sancdes
criminais em caso de informacdes falsas. Para tanto, os relatérios enviados a SEC deverdo
cumprir todos os requisitos da lei, e as demonstragdes financeiras, apresentar, em toda a sua
relevancia, a situagdo real e os resultados das operagdes da empresa.

As pessoas que assinarem o certificado serdo responsdveis pelo estabelecimento e pela
manuten¢do de controles internos, bem como irdo avaliar a eficicia dos mesmos até uma
determinada data, ndo superior a 90 dias da data do relatério, e suas conclusdes no que tange a
eficcia desses controles na data da avaliacao.

As pessoas que assinarem os certificados deverdo também divulgar todas as deficiéncias
existentes nos processos da empresa, a qual poderd sofrer um impacto ao captar, processar e
reportar dados financeiros e fraudes, ainda que envolvam pessoas de nivel administrativo da

companhia.

ConTexto, Porto Alegre, v. 4, n. 6, 1° semestre 2004. ISSN (Impresso): 1676-6016
ISSN (Online): 2175-8751



FARIAS, F. Principais impactos da Sarbanes-Oxley Act. 10

O comité de auditoria interna ird nomear a empresa de auditoria externa, aprovar ou nao
os servigos contratados e exigir da empresa relatérios periddicos sobre a sua politica contabil,
a boa utilizacao dos principios contdbeis e as discussdes relevantes com a diretoria. Ird, ainda,
estabelecer procedimentos para tratar de eventuais denuncias contra a administragdo e
divulgar fatos considerados relevantes a diretoria.

No quesito transparéncia das informagdes contdbeis e financeiras, o Comité deverd
divulgar a existéncia de um cédigo de ética ou, caso nao tenha esse cddigo, explicar a razao
da ndo-existéncia.

No Brasil, multinacionais como Price Waterhouse Coopers, Delloite Touche Tomatsu e
Ernst & Young tém enviado seus profissionais para auxiliarem empresas nos EUA a implantar
os procedimentos necessdrios, pois a demanda por esses profissionais € realmente grande.
Todavia, muitos semindrios estdo abordando o assunto e o interessante ¢ que, mesmo no final
do prazo para as empresas se enquadrarem ao Ato, muitos executivos ainda tém dificuldades
de interpreta-lo, refletindo o cendrio de preocupagdo e apreensdo citado anteriormente.

As empresas que fornecem servigos na drea da tecnologia da informacao também estao
se preparando para atenderem a excessiva demanda do mercado, ou seja, atenderem a todas as
exigéncias do Sarbanes-Oxley Act. Sem divida, € um 6timo momento para aumentarem sua
gama de clientes, fornecendo solucdes eficientes e muito caras, como ocorre na descoberta de
um issue de mercado. Empresas lideres no segmento de armazenagem de dados ja estdo
oferecendo pacotes com solucdes para emissdo de relatorios, revisdo de processos e outras
novidades.

Empresas que vendem ERP (Enterprise Resouce Planning — sistemas de gestdo), CRM
(Customer Relationship Manangement — sistemas de relacionamentos com clientes) e demais
sistemas integrados também sofrerdo os impactos da legislacdo. A seguranca desses dados,
que anterior a legislacdo ja era importante, serd mais testada ainda, a ponto que todos os
processos internos sejam avaliados e aprovados sem a possibilidade de retificacdo de

informacdes ja enviadas para a SEC.

4 CONCLUSAO

A histéria do mercado financeiro, escrita por Edward Chancellor, no livro Salve-se
Quem Puder — Uma Histéria de Especulacdo Financeira —, assim como nos demais artigos

publicados na internet, apresenta caracteristicas marcantes, tais como forca das empresas no
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mercado, peculiaridades de cada pais e vertentes do Sarbanes-Oxley Act. Apesar de muitos
artigos se preocuparem com as vertentes do Sarbanes-Oxley — preparacio da SEC e
preparacao das empresas — e, também, com os impactos do Ato em outros paises, onde
empresas estrangeiras fazem transacdes com ADRs no mercado financeiro norte-americano,
nada se compara a ameaca de uma empresa estrangeira se retirar de um mercado pelo fato da
legislacao daquele pais ser incompativel com as regras e regimes ja adotados em seu pais de
origem. Pior ainda se essa empresa estrangeira precisar contar com gastos astrondomicos para
sua adequagdo, ficando a mercé de uma auditoria que podera puni-la caso seus controles nao
estejam de acordo.

O Sarbanes-Oxley Act mal comecgou a ser implantado pelas empresas e ja foi abalado e
pressionado dessa maneira. O que mais poderd mudar? Como o mercado poderd se comportar
daqui para frente, apés o primeiro trimestre de 2005? Como ficardo as empresas que
procuraram seguir a risca determinacdes do Ato diante de excec¢des que a SEC podera abrir?

Perguntas assim refletem aquilo que no momento as pessoas € as empresas nao tém
condi¢des de esclarecer. Até os principais impactos citados neste artigo, como a criagao da
PCAOB e a regulamentacdo especifica para os advogados das companhias enquadradas no
Ato, amanha ou depois necessitardo de ajustes, sejam para abranger outras situacdes, sejam
para abrir excec¢des a empresas em situacdes peculiares. E necessdrio entender que todas essas
questdes ndo tornam o Ato menos importante, muito pelo contrdrio, ele € tdo necessdrio para
quem investe como para a imagem das empresas. A transparéncia nas operagdes € nos
relatdrios, a visdo de delegar e cobrar responsabilidades dos administradores e dos principais
executivos e restringir seus beneficios deveria ser um modelo para qualquer empresa.

O Mercado Mundial deve ter consciéncia de que o Ato pode ndo evitar novas fraudes,
no entanto, proporcionard o inicio de uma fase de reeduca¢iao nas empresas € no mercado e,
quando for colocado em prética, poderdo surgir outras necessidades de readaptagdo. Além
disso, o Ato terd como grande aliada a tecnologia da informacao.

Serd um periodo de muitas mudancas, de muito investimento em capital intelectual e
capital financeiro. A aproximacgdo da linha operacional com a executiva serd imprescindivel
para uma boa revisdo dos processos e controles internos. A responsabilidade das empresas e
de seus profissionais em repassar informacdes corretas e demonstragdes bem elaboradas,
assim como emitir certificados, serdo pontos bdsicos para elas serem consideradas aptas a

negociar no mercado de capitais.

ConTexto, Porto Alegre, v. 4, n. 6, 1° semestre 2004. ISSN (Impresso): 1676-6016
ISSN (Online): 2175-8751



FARIAS, F. Principais impactos da Sarbanes-Oxley Act. 12

REFERENCIAS

CHANCELLOR, E. Salve-se quem puder — Uma histéria da especulagdo financeira. Sdo
Paulo: Companhia das Letras, 2001.

DELLOITE TOUCHE TOMATSU. Sarbanes-Oxley: Em busca das melhores praticas de
governanga corporativa. Revista Mundo Corporativo, ano 1, n. 1, jan. 2003.

GOLDSCHMID, H. New public company accounting oversight board. Disponivel em:
<http://www.sec.gov/news/speech/spch956.thm>. Acesso em: 06 out. 2004.

GRINBAUM, R. Quando os herdéis do capitalismo viram vilées. Disponivel em:
<www.analisefinanceira.com.br/artigos>. Acesso em: 06 out. 2004.

MELLO, R H.; SIMOM, R. C. Sarbanes-Oxley Act: Aspectos da nova Lei contra fraude
corporativa norte-americana de 23 de Janeiro de 2002 e do Regime Juridico do Mercado de
Capitais Brasileiro. Disponivel em: <http://www.societario.com.br>. Acesso em: 06 out.
2004.

SARBANES-OXLEY ACT: novos cendrios e tendéncias corporativas. Disponivel em:
<http://www.ey.com/global>. Acesso em: 20 out. 2004

SEC - Securities and Exchange Commission. Disponivel em: <http://www.sec.gov>. Acesso
em: 10 out. 2004.

VIEIRA, Candida. Lei Sarbanes-Oxley. Jornal Valor Econémico, CAD F Especiais, p. 1-2,
2004.

YOUNG, Ernst &. Guia para Comités de Auditoria — Comités de Auditoria no Centro das
Atengdes, Melhores Préticas de Governanga Corporativa, p.1-12, 2004.

ConTexto, Porto Alegre, v. 4, n. 6, 1° semestre 2004. ISSN (Impresso): 1676-6016
ISSN (Online): 2175-8751



