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RESUMO

Com o desenvolvimento das organizacfes e o0 aumento de sua complexidade, a
contabilidade, passou a desempenhar diferentes papéis dentro do contexto
organizacional. Porém com o progresso das instituicdes também se percebeu um
aumento no numero de escandalos corporativos envolvendo fraudes contabeis
acarretando prejuizos imensuraveis para a economia e para a sociedade. A partir
deste contexto, o presente trabalho objetivou destacar o papel da contabilidade para
a manutencao do equilibrio do mercado de capitais, visto que estes sdo impactados
pelos resultados demonstrados pelas companhias e atualmente sé&o a principal forma
de captacdo de recursos das empresas de capital aberto. Para isso foram
selecionados dois grandes casos, poucos estudados em ambito nacional, que
envolveram fraudes contabeis, sdo eles: Toshiba Corporation e 0 banco Lehman
Brothers. Procurou-se apresentar as empresas selecionadas, detalhar as praticas
contébeis fraudulentas utilizadas, e suas consequéncias para 0 meio interno e externo
das instituicdes, principalmente para o mercado de capitais. De acordo com os
objetivos esta pesquisa se classifica como exploratéria e descritiva, com fontes
bibliograficas e procedimentos de analise documental e estudo de caso. Conclui-se
gue o papel de controle patrimonial e gerencial da contabilidade contribuem para a
eficiéncia do mercado de capitais.

Palavras-chave: Contabilidade, fraudes contdbeis, mercado de capitais



ABSTRACT

With the development of organizations and the increase of their complexity, accounting
began to play different roles within the organizational context. However, with the
progress of institutions, there has also been an increase in the number of corporate
scandals involving accounting fraud, resulting in immeasurable losses to the economy
and to society. From this context, the present work aimed to highlight the role of
accounting to maintain capital market balance, as these are impacted by the results
demonstrated by the companies and are currently the main form of fund raising of
publicly traded companies. For this, two large cases were selected, few studied at a
national level, which involved accounting frauds: Toshiba Corporation and Lehman
Brothers Bank. We attempted to present the selected companies, to detail the
fraudulent accounting practices used, and their consequences for the internal and
external environment of the institutions, especially for the capital market. According to
the objectives, this research is classified as exploratory and descriptive, with
bibliographic sources and documental analysis procedures and case study. It is
concluded that the controlling role of accounting and management control contributes
to capital market efficiency.

Keywords: Accounting, accounting fraud, capital market
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1. INTRODUCAO
1.1. Aspectos Gerais

O Brasil estd lentamente saindo de um periodo de recessédo, o qual se
configurou a mais grave crise econémica dos ultimos anos. Em decorréncia da grave
crise internacional de 2008, o governo brasileiro, como precauc¢éo, passou a adotar
medidas que estimulassem o consumo interno, entre elas a redugao da taxa de juros,
corte de impostos, desoneracgdes fiscais para determinados setores da economia e 0
incentivo a concessao de créditos. Inicialmente as medidas cumpriram sua funcéo de
manter o ritmo da economia, atingindo um crescimento de 7,5% no ano de 2010
(IBGE, 2011). Porém com o prolongamento da crise internacional e, por conseguinte,
a queda nas exportacdes, 0 governo passou a gastar mais, enquanto a arrecadacao
com impostos e tributos diminuia. A inflacdo passa a dar sinais de crescimento,
obrigando o governo a elevar a taxa basica de juros para conté-la, o que gera um
gasto maior com os juros da divida publica (SASAKI, 2017). Todos em fatores citados
contribuiram para que o Brasil enfrentasse 2 anos seguidos de recesséao (2015 e 2016)
e tivesse um crescimento irrisério de 1,0% em 2017 (TREVIZAN, 2017).

Esse contexto de economia recessiva € um ambiente ideal para a proliferacéo
de fraudes dentro das organizacdes. Segundo a opinido do Instituto de Auditores
Independentes do Brasil (Ibracon), o cenario de crise contribui significativamente para
aumentar as fraudes dentro do ambiente corporativo. Nos ultimos anos, diversos
casos de escéandalos de fraudes corporativas se tornaram manchete pelo mundo,
fazendo com que o tema passasse a receber maior atencédo de estudiosos. A fraude
pode ser caracterizada como ato intencional de omissdo ou manipulacdo de
transacoes, adulteragdo de documentos, registros e demonstracoes financeiras.

A estagnacgéo da economia, a reducao no nivel de investimentos e de consumo
corroboram para o mal desenvolvimento dos negocios das organizacdes, provocando
disturbios dentro de seus ambientes internos. A pressdo gerada em cima de
executivos e empregados para o alcance de resultados positivos, faz com que muitos
recorram a meios fraudentos para a obtencao desses objetivos.

No entanto, assim como podem decorrer em razdo de crise econdémicas, as
fraudes também podem ser a origem de colapsos financeiros, seja dentro de um
contexto organizacional até abrangendo uma nagéo ou varias nacdes. A Associacao

de Examinadores de Fraudes (ACFE, na sigla em inglés) através de pesquisa,
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concluiu que as fraudes mais comuns sdo a apropriacdo indevida de ativos, a
corrupcdo e a fraude nos demonstrativos contabeis. Os casos de contabilidade
fraudulenta ocupam o terceiro lugar em ordem de ocorréncia, porém sdo 0s que
apresentam maior grau de prejuizos, com volumes médios acima de 1 milhdo de
délares (IBRACON, 2016).

Com o desenvolvimento das organizacbes, a contabilidade passou a
desempenhar diversos papéis dentro do contexto organizacional. Atualmente o
objetivo da Contabilidade € proporcionar informagdes corretas e satisfatérias aos
usuarios das informacdes contabeis, de modo que estes conhecam a situacao
econdmica, financeira e patrimonial da organizacdo, servindo como meio de auxilio
na tomada de decisGes gerenciais. Porém, da mesma forma que a contabilidade é
uma ferramenta indispensavel para a gestdo empresarial, a sua indevida utilizacéo
proporciona multiplos prejuizos a sociedade como um todo (RAMOS, 2015).

Considerando tais aspectos, se faz necessario entender o papel da
contabilidade para a manutencdo do equilibrio do mercado de capitais, visto que este
é diretamente impactado pelas a¢fes e pelos resultados das companhias, e hoje é o
principal meio pelo qual a maioria das organizacbes de capital aberto angariam
recursos para o seu desenvolvimento. Tal entendimento se dara através do estudo de
2 escandalos contabeis e seus impactos para a economia ha qual estavam inseridas.

As empresas em questao sdo a Toshiba Corporation e o Banco Lehman Brothers.

1.2. O problema de Pesquisa

De acordo com Cervo, Bervian e da Silva (2007), o problema de pesquisa é
“uma questdo que envolve intrinsicamente uma dificuldade tedrica ou pratica, para a
qual se deve encontrar uma solugdo”. Deve expor a correlacdo entre duas ou mais
variaveis, e assim sera possivel definir conteudos, elaborar objetivos, formular os
instrumentos de coletas de dados, e etc.

Diante do exposto, a presente estudo busca responder a seguinte questéo de
pesquisa: Qual é o papel da contabilidade na manutencao do equilibrio do mercado

de capitais?
1.3. Objetivo geral e Objetivos Especificos

Este estudo tem como objetivo principal, conforme ja exposto no problema da

pesquisa, destacar a funcéo da contabilidade na manutencé&o do equilibrio do mercado
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de capitais, através do estudo de grandes escandalos contéabeis selecionados e seus
impactos. Para cumprir o objetivo geral faz-se necessario tracar alguns objetivos
especificos que delineardo a pesquisa. Sao eles:
a) ldentificar e apresentar as companhias selecionadas para o estudo de
casos.
b) Entender, em cada caso, como ocorreu a fraude nos procedimentos
contabeis;
c) Averiguar se houve impacto no mercado de capitais, assim como mensurar
a dimenséo de suas consequéncias;
d) Destacar a importancia da contabilidade nas grandes companhias de capital

aberto para o Mercado Financeiro e para a economia como um todo.

1.4. Relevancia Académica

De todo tipo de pesquisa se é exigido uma contribuicdo ndo s6 para area de
conhecimento a qual o estudo pertence, mas também para a sociedade de uma
maneira mais ampla. Com isso, no desenvolvimento de um estudo, é necessario expor
as razbes pelas quais a pesquisa € relevante. Tais razfes constituem a relevancia
académica.

Esta pesquisa é relevante pois retrata a importancia da contabilidade para a
economia e para a sociedade como um todo em um momento em que as inovagdes
tecnoldgicas estao impondo novos paradigmas e transformacdes aos profissionais da
area e, também, em virtude de que o mercado de trabalho tem atribuido cada vez
mais funcdes de gestdo aos contadores, e ndo mais como simples lancadores de
transacdes ou guardadores de livros.

Outro ponto que destaca a relevancia deste estudo é com relacao as fraudes
contdbeis. Segundo a Pesquisa Global sobre Fraudes e Crimes Econémicos de 2018
coordenada pela PWC, metade das organizacbes globais diz ter sido vitimas de
fraudes e crimes econdmicos. Vale destacar também a escassez de estudos nacionais
com relacéo as fraudes contabeis cometidas pelas empresas selecionadas. Conclui-
se gue este tema € ainda bastante atual e de interesse para as organizacfes que

desejem se precaver de alguma forma perante esse problema.

10



2. METODOLOGIA

Nesta secdo é esclarecida a forma utilizada para a andlise do problema
proposto, ou seja, se descreve o tipo de pesquisa que esta sendo realizada, bem como
sua aplicacdo. Também tratara das técnicas de coletas de dados, assim como 0s
diferentes procedimentos e abordagens. Tais procedimentos compde a metodologia
da pesquisa e estes garantem 0 suporte e a seguranca cientifica do estudo
(OLIVEIRA, 1997).

De acordo com Santos (2002), existem trés critérios para identificar a natureza
metodoldgica dos trabalhos cientificos. “Podem-se caracterizar as pesquisas segundo
objetivos, segundo as fontes utilizadas na coleta de dados ou, ainda, segundo 0s

procedimentos de coleta.

2.1. Classificacdo Segundo os Objetivos

Com base nos objetivos, esta pesquisa se classifica como exploratoria e
descritiva. Um estudo exploratério busca uma aproximacao com um determinado tema
e tem a finalidade de criar maior familiaridade em relagéo a um fato ou fenémeno, afim
de que o pesquisador compreenda a real importancia do assunto em questao, as
informacdes disponiveis, e possivelmente até novas fontes (SANTOS, 2002). Estes
tipos de pesquisas corroboram para o aprimoramento de ideias e para a descoberta
de intui¢cbes (GIL, 2002). De acordo com Cervo, Bervian e Silva (2007), esta forma de
trabalho cientifico normalmente € o passo inicial no processo de pesquisa pela
experiéncia e auxilia na formulacdo de hipoteses importantes para pesquisas
posteriores.

Também podemos classificar este estudo como descritivo pois objetivou
descrever um fato ou fendmeno com o levantamento de suas caracteristicas
conhecidas e de seus componentes. A pesquisa descritiva observa, registra, analisa
e correlaciona as variaveis sem manipula-las (CERVO, BERVIAN e SILVA, 2007).
Porém, além da simples investigacdo da existéncia de correlagbes entre variaveis, o

estudo descritivo determina a natureza dessas rela¢des (GIL, 2002).
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2.2. Classificacdo Segundo as Fontes de Dados Utilizadas na Coleta de

Dados

Denominam-se fontes de uma pesquisa, 0s lugares ou situacdes de onde se
extraem os dados de que se necessita. Esses dados podem advir de trés meios: do
campo, do laboratério e da bibliografia (SANTOS, 2002).

Neste contexto, a presente pesquisa pode se classificar como bibliogréfica pelo
motivo de que se utilizou um conjunto de materiais ja escritos a respeito do assunto
pesquisado. A bibliografia pode ser considerada uma preciosa fonte de informacdes,
com dados anteriormente analisados e organizados em informagdes e ideias prontas.

De acordo com Marconi e Lakatos (2008):

A pesquisa bibliogréfica, ou de fontes secundarias, abrange toda bibliografia
jatornada publica em relacéo ao tema de estudo, desde publicacdes avulsas,
boletins, jornais, revistas, livros, pesquisas, monografias, teses, material
cartografico etc., até meios de comunicac¢do orais: radio, gravacdes em fita

magnética e audiovisuais: filmes e televisdo. Sua finalidade é colocar o
investigador em contato direto com tudo o que foi escrito, dito ou filmado
sobre determinado assunto, inclusive conferéncias seguidas de debates que
tenham sido transcritos por alguma forma, quer publicadas quer gravadas.

Cervo, Bervian e Silva (2007) destacam que a pesquisa bibliografica é o
primeiro passo de qualquer pesquisa cientifica e constitui o procedimento basico para

estudos monograficos.

2.3. Classificacdo Segundo os Procedimentos de Coleta de Dados

Os procedimentos de coletas de dados sdo os meios praticos utilizados na
reunido de informacdes necessarias para a tomada de conhecimento, formacéo de
opinido e construgdo dos raciocinios com relacdo a um fato, fenébmeno ou processo.
Segundo Santos (2002), as formas mais comuns de coleta de dados sé&o a pesquisa
experimental, a pesquisa ex-post-facto, o levantamento, o estudo de caso, a pesquisa-
acao, a pesquisa documental e a pesquisa bibliografica.

Esta pesquisa se utilizou de 2 estudos de casos e analise documental para a
realizacdo da coleta de informacgdes. A modalidade de pesquisa de estudo de caso
consiste num estudo criterioso de um ou poucos objetos, de maneira a se permitir o
seu conhecimento amplo e detalhado (GIL, 2002). Santos (2002) descreve estudo de
caso como “a selegao de um objeto de pesquisa restrito, com o objetivo de aprofundar-
Ihe os aspectos caracteristicos”.

Com relacdo a analise documental, o que caracteriza este tipo de pesquisa é
utilizacdo de materiais que ainda néo receberam nenhum tipo de tratamento analitico,
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ou ainda podem ser refeitos de acordos com 0s objetivos da pesquisa pela qual estédo
sendo utilizados (GIL, 2002). Tais como: tabelas estatisticas; relatérios de empresas;
documentos informativos arquivados em reparticbes publicas, associacoes, igrejas,
hospitais, sindicatos; fotografia; epitéfios; obras originais de qualquer natureza;
correspondéncia pessoal ou comercial (SANTOS, 2002).

2.4. Classificacdo Segundo a Abordagem

De acordo com a abordagem, ou seja, 0s métodos de investigagao utilizados e
a forma que se analisa os dados obtidos, o estudo em questéo pode ser caracterizado
como uma pesquisa qualitativa. Neves (1996) define a abordagem qualitativa como
sendo “um conjunto de diferentes técnicas interpretativas que visam descrever e
decodificar os componentes de um sistema complexo de significados. Tendo por
objetivo traduzir e expressar o sentido dos fenébmenos do mundo social”.

Diferentemente da pesquisa quantitativa, os resultados do tipo de pesquisa
qualitativa ndo sdo demonstrados através de meios estatisticos. A investigacdo esta
voltada para os aspectos subjetivos do problema. Estudos que utilizam este tipo de
abordagem conseguem descrever com mais facilidade a complexidade e extenséo de
uma determinado problema, analisar a interacdo de certas variaveis, compreender
processos dinamicos enfrentados por grupos sociais, contribui para processos de
mudanca, formacdo de opinido, e interpretacdo dos comportamentos de individuos
(OLIVEIRA, 1997).

2.5. Estruturacao da pesquisa

Este trabalho esta estruturado em cinco capitulos, nos quais o primeiro se trata
da introducédo, que apresenta aspectos gerais sobre 0 tema, 0s objetivos gerais e
especificos, e a relevancia académica. O segundo capitulo aborda os procedimentos
metodolégicos utilizados na monografia. O terceiro capitulo apresenta a
fundamentacéo tedrica, onde se traz conceitos referente a contabilidade, mercado de
capitais e fraude contabeis. O capitulo seguinte demonstra os estudos de caso das
empresas selecionadas. E por fim, o quinto e dltimo capitulo apresenta as

considerag0es finais deste estudo.
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3. FUNDAMENTACAO TEORICA

Nesta secdo da pesquisa trataremos dos principais assuntos referentes ao
tema pesquisado: Contabilidade, Mercado de Capitais e Fraudes Contabeis.
Levantaremos conceitos, historicos, desenvolvimento, aspectos atuais, assim como
os variados pontos de vista dos autores e os resultados de suas pesquisas.
Comecaremos com a definicho e a apresentacdo de aspectos referente a
Contabilidade. Logo apés trataremos as nocdes de Mercado de Capitais. E para

finalizar abordaremos os principais topicos concernentes a Fraudes Contabeis.

3.1. A contabilidade

As primeiras evidéncias do uso da Contabilidade sédo tdo antigas quanto a
histéria da civilizacdo. Alguns estudos indicam que a referida ciéncia j& era utilizada
pelos sumérios ha 2000 anos a.C (LIDA e CREPALDI, 2017). Com o desenvolvimento
do comércio, das atividades de troca e venda, surgiu a necessidade de se registrar as
transacbes comercias e as variacbes dos bens, tendo como objetivo trazer ao
conhecimento do homem as reais possibilidade de uso de suas posses, as
possibilidade de consumo, de producéo e etc (BACHTOLD, 2011).

A origem da palavra contabilidade vem do Latim computabilis que significa “o
que se pode contar, somar, calcular’. E talvez seja por isso a concepcéao errbnea da
contabilidade como ciéncia exata. No entanto, Hoog (2016) define a Contabilidade
como “uma ciéncia social, que tem como objeto de estudo a riqueza patrimonial das
células sociais, e como objetivo, o estudo dos fendmenos e variacdes da riqueza, tanto
no aspecto quantitativo quanto no qualitativo”.

Sa (2007), atribui a Contabilidade carater de ciéncia pois possui 0s seguintes
aspectos:

1. Objeto proprio — o patriménio empresarial;

Finalidade prépria — a satisfacdo da necessidade empresarial,
Método proprio — o método indutivo axiomatico e o método fenomenolégico;

Tradigdo — conhecimento milenar;

ok~ 0N

Utilidade — fonte de conhecimento do desempenho do patriménio
empresarial,
6. Teoria préprias — a teoria das aziendas, do rédito, do valor, das fun¢des do

patrimdnio empresarial e etc.
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7. Doutrinas cientificas — o patrimonialismo, neopatrimonialismo,

aziendalismo, personalismo, etc.

8. Correlagdo com outras ciéncias — ligacdo com Direito, Administracao,

Economia, etc;

9. Enuncia verdades universais e perpétuas;

10. Permite previsdes — 0s orcamentos;

11. Levantamento de hip6teses — doutrina das contingéncias;

12. Tem carater analitico.

Assim, percebe-se que o objeto da Contabilidade é o patriménio empresarial.
O conceito mais aceito acerca de patriménio € o de conjuntos de bens, direitos e
obrigacfes de uma pessoa ou entidade. Abrange tudo o que a pessoa ou entidade
possui e tudo aquilo que deve.

Os bens sédo todos os itens, materiais ou ndo, que a pessoa fisica ou juridica
possua, que satisfaca suas necessidades e que seja possivel de avaliacédo
econdbmica. Segundo Ribeiro (2013), os bens podem ser divididos em materiais ou
imateriais. Os bens materiais sdo aqueles que possuem corpo, matéria, e se dividem
em moveis e imoveis. Os imateriais ou intangiveis sdo aqueles que ndo possuem
corpo, nao tém matéria, como por exemplo: marcas e patentes, dominio de internet,
etc.

Os direitos séo os valores que a entidade tem a receber, como: duplicatas a
receber, titulos a receber, aluguéis a receber, etc. E as obrigacdes sao os valores que
a empresa tem de pagar a terceiros, como: salarios a pagar, impostos a pagar
fornecedores, etc (RIBEIRO, 2013).

O CPC (2011), em se tratando da estrutura conceitual para elaboracdo e
divulgacao de relatério contabil-financeiro, destaca que os elementos diretamente
associados com a mensuracao do patriménio de uma organizac&o sao os ativos, 0s
passivos e o patriménio liquido.

e Ativo “é um recurso controlado pela entidade como resultados de eventos

passados e do qual se espera que fluam futuros beneficios econémicos para
a entidade”. Representa a parte positiva do patrimonio e € constituido pelos
bens e direitos da companhia. Reflete as aplicagcbes dos recursos

disponiveis.
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e Passivo “é uma obrigacdo presente da entidade, derivada de eventos
passados, cuja liquidacdo se espera que resulte na saida de recursos da
entidade capazes de gerar beneficios econémicos”. Representa a parte
negativa do patrimdnio e € constituido pelas obrigacdes da entidade perante
terceiros. Reflete a origem dos recursos que nao sao proprios.

e Patrimbnio Liquido “é o interesse residual nos ativos da entidade depois de
deduzidos todos o0s seus passivos”. Representa os recursos proprios da
companhia que advém dos proprietarios ou sécios, com o capital investido,
ou da propria atividade normal da entidade, com o lucro das operacgdes.

3.1.1. Demonstracdes Contabeis

As demonstracdes contabeis ou financeiras sdo representacdes organizadas
da posicao patrimonial e financeira da organizacdo, bem como do seu desempenho.
Sao elaboradas com base na escrituracdo contdbil da entidade referente a um
determinado periodo. A sua elaboracéo tem o objetivo de fornecer informacdes Uteis
para avaliacdes e decisfes econdmicas por parte dos usuarios da informacgéao contabil
(COMITE DE PRONUNCIAMENTO CONTABEIS, 2011).

Segundo o IFRS (2010), em se tratando da estrutura conceitual para relatorio
financeiro, as demonstracbes financeiras “retratam os efeitos financeiros de
transacdes e outros eventos, agrupando-os em classes amplas de acordo com suas
caracteristicas econdmicas. Essas classes amplas sdo denominadas de elementos
das demonstragdes financeiras”. E normalmente sdo preparadas supondo a
continuidade da entidade e de suas operacgdes.

De acordo com a Lei n°® 6.404/76 e a Lei n® 11.638/2007, a entidade € obrigada
a elaborar, ao fim de cada exercicio social, as seguintes demonstracdes financeiras:

a) Balanco Patrimonial

b) Demonstracdo do Resultado do Exercicio;

c) Demonstragéo dos Lucros ou Prejuizos Acumulados;

d) Demonstragéo dos Fluxos de Caixa;

e) Demonstracao do Valor Adicionado (quando companhia aberta);

f) Demonstracdes das Mutacdes do Patriménio Liquido.
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3.1.1.1. Balanco Patrimonial

O Balanco Patrimonial é a demonstracdo contabil destinada a evidenciar
gualitativa e quantitativamente, em uma determinada data, o patrimdnio e o
Patriménio Liquido da entidade. Essa demonstracdo deve compreender
todos os bens e direitos, tanto tangiveis (materiais) como intangiveis
(imateriais), as obrigagfes e o Patrimdnio Liquido da entidade (RIBEIRO,
2018).

Segundo Kroetz (2000), € no Balango Patrimonial que “se sintetiza, na forma
de origens e aplicacdes, a riqueza da entidade, servindo de ferramenta para analises
e controles, objetivando estudar o comportamento e tendéncias do patriménio”.

No art. 176, da Lei n° 6.404/76 que dispOes sobre a Sociedades por Acoes,
consta que as contas do balanc¢o seréo classificadas de acordo com os elementos que
registrem, e serdo agrupadas de forma a facilitar o conhecimento e a analise da
situacao financeira da companhia. Ainda de acordo com a referida Lei, o Balanco
Patrimonial ser& constituido pelo Ativo, pelo Passivo e pelo Patriménio Liquido.

Figura 1 - Estrutura Basica de um Balanco Patrimonial

Balanco Patrimonial
Ativo Passivo

Circulante Salarios a pagar RE
Caixa R: Fornecedores RE
Banco =43 Empréstimos =3
Estogque (=5 Aluguel a pagar R

Mao Circulante Patrimonio Liguido

Imoveis =3 Capital Social
Infvestimentos RS Lucros Acumulados
Total R% Total Rt

Fonte: (EGESTOR, 2017)

3.1.1.2. Demonstracdo do Resultado do Exercicio

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE) demonstra de maneira
resumida os resultados das operacgoes realizadas pela entidade, durante o tempo do
seu exercicio social, organizada de maneira a evidenciar o lucro liquido do periodo
(DA SILVA, 2013).

ludicibus (1998), define a DRE como um “resumo ordenado das receitas e

despesas da empresa em determinado periodo. E apresentada de forma dedutiva
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(vertical), ou seja, das receitas subtraem-se as despesas e, em seguida, indica-se o

resultado (lucro ou prejuizo)”.

Figura 2 - Estrutura Basica de uma DRE

Demonstracio do Resultade do Exercicio

Receita Bruta

{-) Impostos sobre Vendas

{-} Dewvolucio de Vendas

= Receita Liguida (ou Vendas Liguidas)

(-} Custo das Mercadorias Vendidas

= Resultade Bruto

(-} Despesas com Juros

{-} Despesa com Manutencio

= Resultado Operacional

Fonte: (REIS, 2018)

3.1.1.3. Demonstracdo dos Lucros ou Prejuizos Acumulados

De acordo com Marion e ludicibus (2000, p. 183), a Demonstracdo dos Lucros

ou Prejuizos Acumulados é “um instrumento de integragdo entre o Balango

Patrimonial e a Demonstracédo do Resultado do Exercicio”. A DLPA evidencia as

variagfes ocorridas no saldo da conta de Lucros ou Prejuizos Acumulados, situada

no Patriménio Liquido.

No art. 186, da Lei n® 6.404/76, é ressaltado que a DLPA discriminara o saldo

do inicio do exercicio, 0s ajustes necessarios assim como as devidas corre¢cdes

monetérias; as reversoes de reserva e o lucro liquido do periodo; e as transferéncias

para as reservas, os dividendos, a incorporacao dos lucros e o saldo final do exercicio.

Figura 3 - Estrutura Basica de uma DLPA

DEMONSTRAGCAO DE DE LUCROS OU PREJUIZOS ACUMULADOS EM X1

Saldo Inicial de Lucros/Prejuizos Acumulados *1

X0

(+/-) Ajustes de Exercicios Anteriores

(+/-) Lucro (Prejuizo) Liquido do Exercicio

(-} Destinagdes do Lucro

(-) Reservas

(-} Dividendos ou Lucros Distnbuidos

(=) Saldo Final de Lucros ou Prejuizos Acumulados

FONTE: (SANKHYA, 2018)

3.1.1.4. Demonstracdo dos Fluxos de Caixa

De acordo com Marion (2012), a Demonstracéo dos Fluxos de Caixa (DFC)

“‘evidencia as modificacbes ocorridas no saldo de disponibilidades (caixa e
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equivalentes de caixa) da companhia em determinado periodo, por meio de fluxos de
recebimentos e pagamentos”.

A DFC, demonstra de forma organizada, as entradas e saidas do caixa e
equivalente de caixa de uma companhia, durante o exercicio social , dividindo as
operacdes em no minimo 3 fluxos: das operacbes; dos financiamentos; e dos
investimentos (BRASIL, 2007).

Figura 4 - Estrutura Basica de uma DFC

Atividades Operacionals valores
(+) Recebimento de clientes R
(-} Pagamento a fomecedores R%
(-} Despesas administrativas e comerciais R3
(=) Cama obtido pelas atvidades operacionans RS
Atividades de Investimento

() Compra de ativo RS
(+) Recebimento de dividendos RS
(=) Caixa obtido pelas atwvidades de investimento RS
Atividades de Financeiro

(<) Pagamento financiamento RS
(+) Integralizacdo de capital =2
(=) Caixa obtido pelas atividades de financeiro RS
Saldo de disponibilidades RS

Fonte: (EGESTOR, 2018)

3.1.1.5. Demonstragéo do Valor Adicionado

Conforme a redacao dada pela Lein®11.638, de 2007, a demonstracéo do valor
adicionado evidenciara o valor da rigueza produzida pela companhia, a sua
distribuicdo entre as partes que fizeram parte da geracdo desta riqueza, tais como
empregados, financiadores, acionistas, governos, e etc. Também evidenciara a

parcela da riqueza nao distribuida.
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Figura 5 - Estrutura Basica de uma DVA

Demanstracio do Valor Adicicnado RS
RECEITAS

Viendas de mercadorias, produlos & senicos
ProvisBo pf Crédilos Liguidacho duvidasa
Ciutras Recaitas & Ouiras Daspesas
INSUMOS ADQUIRIDOS DE TERCEIRDS
Cushos das Mercadorias & Sl.-r'.l'El:IE Veandidos
Maleriain, enengia serigos d8 BICETDS & aUrns

Perda/Recuporacio de Valores Altvos

Churas

VALOR ADICHONADD BRUTO (1 - 5

RETENGOES

Depreciachs. amorizachs & exausiBa

VALOR ADICIONADD LIOUIDO PRODUZIDD PELA ENTIDADE (3 - 4)
VALOR ADICIONADDO RECERBIDD EM TRAMSFERENCIA

Resullato de Equivakincis Patrimonial

|

P ) 15 ) ey Y

el

o =l | i | o | = | e || | B

e w3 pa

=

i |

T e L e e e e, e e e e e

DHSTRIBLICAD DO VAL OR ADICIONADD
8.1 | Pessoal & encargos

8.2 | rposios, taxas @ coniribu ipbes

8.3 | Juros g Aluguis

8.4 | Juros sobre capital prdprio & dividendos
8.5 |Lucis refidosd (presuiz do exencicio)

Fonte: Préprio autor

3.1.1.6. Demonstracéo das Mutag¢fes do Patriménio Liquido

A Demonstracédo das Mutagbes do Patriménio Liquido (DMPL) evidencias as
movimentagfes e alteracdes ocorridas, durante o exercicio social, nas contas do
patriménio liquido da entidade. Segundo o CPC 26 (2011) a DMPL deve incluir as
informacBes a respeito: do resultado abrangente da companhia; os efeitos da
aplicacéo retrospectiva ou da representacao retrospectiva para cada componente do
PL; e a conciliagéo dos saldos finais e inicias para cada conta.

Figura 6 - Estrutura Basica de uma DMPL

Capital Reservas Lucros ou Prejuizos
Acumulados

Descrigdo Total

Subscrito | A realizar | Realizado | Capital | Lucros

Saldo em 31/12 do ano anterior
Ajustes de exercicios anteriores
Aumentos de Capital

Reversdes de reservas

Lucro Liquido do Exercicio
Destinagdes do Lucro

Reservas

Dividendos

Saldos em 31/12 do ano atual

Fonte: (DICIONARIO FINANCEIRO)

As demonstragdes contabeis exigidas devem ser complementadas pelas notas
explicativas. Esse tipo de relatorio contém informagfes adicionais em relacdo as

apresentadas nas demais demonstracbes. Apresentam detalhamentos ou
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segregacoes, aberturas de itens divulgados e informacéo acerca de itens que néo se
enquadram nos critérios de reconhecimento nas demonstracées contabeis (COMITE
DE PRONUNCIAMENTO CONTABEIS, 2011). Segundo consta na Lei n° 11.941, de
2009, as notas explicativas devem apresentar: informacdes acerca da preparacao das
DC’s, das praticas contabeis utilizadas e eventos significativos para o negdcio;
informacdes exigidas pelas praticas contabeis que ndo estejam em nenhuma outra
partes das DC'’s; informacGes adicionais necessarias para uma apresentacao
adequada das demonstracdes financeiras; e devem indicar os critérios de avaliacao
patrimonial, investimentos relevantes em outras companhias, aumento do valor do
ativo por avaliacdo, 6nus de ativos, garantias prestadas a terceiros, taxa de juros e
vencimentos das obrigacdes de longo prazo, detalhes sobre as acbes do capital
proprio, as opgdes de compra de agdes outorgadas, ajustes relevantes de exercicios

anteriores e 0s eventos subsequentes a data de encerramento do exercicio.

3.1.2. Os Principios Contabeis

Os principios de uma ciéncia sao as bases que sustentam toda a sua estrutura
subsequente. Sao as premissas basicas e fundamentais que adequam a doutrina. Os
principios contdbeis séo os preceitos, doutrinas, esséncias e teorias relativas a ciéncia
contabil. Segundo Milev (2018), “sdo o conjunto de cuidados que o contador devera
obedecer no registro das informacdes contébeis, e, de modo geral, no exercicio da
sua profissao”. O cumprimento dos principios fundamentais da contabilidade € uma
obrigacdo no exercicio da profissdo contabil. Segundo o Conselho Federal de
Contabilidade (CFC) 2008, sdo principios contabeis:

I. O daENTIDADE — onde se reconhece o patrimonio como objeto fundamental
da contabilidade e se afirma a autonomia patrimonial, isto €, deve existir uma
diferenciacdo integral entre o patriménio pessoal, da pessoa fisica, e 0
patriménio da empresa, da pessoa juridica. O patriménio ndo se confunde
com o dos sOcios ou proprietarios;

. O da CONTINUIDADE - onde pressupbe-se que a entidade dara
continuidade a suas operacdes no futuro e este fator deve ser considerado
na classificacdo e mensuracdo dos elementos patrimoniais,

guantitativamente e qualitativamente;
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. O da OPORTUNIDADE - se trata da tempestividade e da totalidade do
registro patrimonial e de suas variacbes com o objetivo de produzir
informacdes integras e no seu devido tempo;

IV. O do REGISTRO PELO VALOR ORIGINAL - onde os elementos
patrimoniais devem ser registrados pelo valor original das transacdes, em
moeda nacional corrente;

V. O da ATUALIZACAO MONETARIA — complementa o principio do Registro
pelo Valor Original. Conforme o CFC (2008), “os efeitos da alteracdo do
poder aquisitivo da moeda nacional devem ser reconhecidos nos registros
contabeis através do ajustamento da expressdo formal dos valores dos
componentes patrimoniais”;

VI. O da COMPETENCIA — onde se diz que as receitas e as despesas devem
ser incluidas no resultado do exercicio em que ocorrerem,
independentemente do momento do pagamento ou do recebimento;

VIl. O da PRUDENCIA — onde se determina uma visdo conservadora no
momento da avaliagdo dos ativos e passivos, ou seja, estimativas do menor
valor para elementos do ativo e do maior valor para os elementos do passivo,
guando se apresentem duas ou mais estimativas validas para tais

avaliacoes.

3.1.3. O Papel da Contabilidade

7

Como observado, o objeto principal da contabilidade é o patriménio
empresarial. No entanto, com o desenvolvimento das organiza¢gbes e com 0 mercado
mais competitivo, a ciéncia em questao deixou apenas de tratar do controle dos bens,
direitos e obrigacdes e passou também a ter um papel importante no gerenciamento
das instituicdes. Informacdes contabeis como o resultado das operacdes, o fluxo de
caixa, o retorno do investimento, se tornaram imprescindiveis para que proprietarios
de empresas, socios e administradores estivessem bem informados a cerca do
andamento dos negdécios e assim mais seguros na tomada de decisdes que

garantissem o desenvolvimento da organizacao e a competitividade no mercado.

A contabilidade influencia a tomada de decis6es em uma empresa a medida
gue o gestor se utiliza das informacdes por ela gerada. Ha, por parte dos
administradores, necessidade de informac¢8es adequadas e oportunas para
subsidiar o processo decisional das empresas. O fato de se poder contar com
as informacdes em tempo héabil é de fundamental importancia para o
processo decisoério da empresa (PORTON e LONGARAY, 2007).
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De acordo com Fayol (1994), uma contabilidade que dé a nocdo exata das
condi¢cbes da organizacdo é um poderoso meio de direcdo, representa o 6rgao de
visdo da entidade. Ainda segundo o autor, a contabilidade tem o dever de revelar, a
qualquer tempo, a posicdo e o rumo do negocio.

Ramos (2015) também demonstra o seu papel social quando destaca que a
Contabilidade “vem evoluindo e se especializando para se adequar as necessidades
sociais, principalmente com relacdo a atuacdo das entidades no ambito social e
ambiental, contribuindo para o bem-estar da sociedade e a relacdo da entidade com
0 meio ao qual esta inserida”. Levando em consideragao que a vida das pessoas esta
diretamente ou indiretamente ligada as instituicbes, sejam de carater publico ou
privado, é de extrema importancia que 0s negocios dessas instituicbes estejam
saudaveis para que a vida das pessoas prossiga de maneira plena. E a Ciéncia
Contébil tem a tarefa de cuidar da vida das organiza¢fes, através do controle de seu
patrimdénio, que € um elemento essencial para as entidades (SOUZA, 2007).

Assim, se consegue extrair 3 papéis fundamentais da contabilidade: o papel de
controle patrimonial, com a administracdo de todo o patriménio que a organizacao
possui; o papel gerencial, com as informacfes contabeis se tornando de extrema
importancia para a tomada de decisfes; e o papel social, mantendo a vida da
instituicdo saudavel, mantém-se também a vida das pessoas, e conseguintemente, a

sociedade como um todo.

3.1.4. O Usuérios da Contabilidade

Os usuarios da informacéo contébil sdo todos aqueles que possuem algum tipo
de interesse na situacao atual dos negdcios ou no desenvolvimento das operacdes de
determinada organizacdo. Podem ser pessoas juridicas, fisicas, 6rgédo do governo que
se utilizardo da Contabilidade para obter as informacdes que desejem. Os usuérios
avaliardo a situacdo econdomica e financeira da entidade, bem como, projetaréo
possiveis cenarios futuros de acordo com suas analises (RIOS, OLIVEIRA, et al.,
2010).

Os usuarios da Contabilidade se dividem em dois grandes grupos: usuarios
internos e usuarios externos. No primeiro grupo, se enquadram 0S usuarios com
vinculo direto em relacédo a determinada entidade, ou seja, fazem parte dela, com

acesso a informacdes mais precisas e especificas. Como por exemplo temos o0s
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diretores, gerentes, administradores e empregados em geral, e etc. JA no segundo
grupo, se enquadram aqueles usuarios que estariam vinculados externamente a
organizacdo, ou seja, ndo fazem parte do quadro interno da entidade e por isso 0
acesso as informagdes é mais limitado, utilizando as demonstra¢des contédbeis como
principal ferramenta informacional. Como exemplo temos os 6rgdos governamentais,
fornecedores, acionistas e etc (RAMOS, 2015).

3.2. Mercado de Capitais

Antes de trabalharmos os conceitos e finalidades principais do mercado de
capitais, é necessario que observemos alguns aspectos fundamentais do mercado
financeiro, também denominado por diversos autores como sistema financeiro.

Segundo Barros (1970), o Mercado Financeiro se caracteriza pelo conjunto de
operacOes financeiras que é realizado em um pais, ou entre varios paises. Fazem
parte deste mercado operag¢des que tenham por objeto dinheiro, crédito, capitais, etc.

Oliveira (1980, p. 20) conceitua sistema financeiro como “um conjunto de
instituicdes e instrumentos financeiros que possibilitam a transferéncia de recursos
dos ofertadores para os tomadores de recursos e criam condi¢cdes para que os titulos
tenham liquidez no mercado”.

Este processo de distribuicdo de recursos evidencia a fungcdo econdmica e
social do sistema financeiro porque em todo o0 processo de expansdo de uma
economia se faz necessario a participacao crescente de capitais, observado atraves
da poupanca disponivel pelos agentes econdmicos sendo direcionadas para 0s
setores produtivos carentes de recursos, por meio de intermediarios e instrumentos
financeiros (ASSAF NETO, 2011).

Pinheiro e Saddi (2005) resumem o sistema financeiro da seguinte forma:

I. Realiza pagamentos como contrapartida da compra de bens e servigos, e

transfere moeda de um local para outro;

ii. Realiza a poupanca daqueles que desejem adiar seus gastos, alocando-a
economicamente da forma mais eficiente, de acordo com as preferéncias
individuais de retorno, risco e liquidez;

iii. Seleciona, monitora, distribui e realoca os riscos.

Oliveira (1980) e Assaf Neto (2011) destacam que de acordo com as

caracteristicas das operacfes, a intermediacdo financeira subdivide-se em quatro
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mercados especificos: mercado monetario, mercado de crédito, mercado de capitais,

e mercado cambial.

Mercado Monetario — Visa o controle da liquidez monetaria da economia e
das taxas de juros basicas pretendidas pelas autoridades monetarias. Os
principais papéis negociados neste mercado sdo emitidos pelo Tesouro
Nacional, tais como Notas do Tesouro Nacional (NTN) e Letras do Tesouro
Nacional (LTN). Também sdo negociados Certificados de Depdsitos
Interbancarios (CDI), Certificados de Depdsitos Bancéarios (CDB),
exclusivamente entre instituicdes financeiras;

Mercado de Crédito — Onde ocorre os financiamentos de curto e médio
prazos, direcionados aos ativos permanentes e ao capital de giro das
organizacdes. Neste mercado atuam os Bancos Comerciais e Sociedade
Financeiras;

Mercado de Capitais — Engloba as operacdes de médio e longo prazo, e de
prazo indeterminado, relacionadas a titulos representativos do capital das
organizac0Oes, destinadas ao financiamento das atividades empresariais.
Mercado Cambial — Envolvem operagcfes que necessitem da conversao de
moedas estrangeiras para moedas nacionais e vice-versa decorrentes,
principalmente, do comércio internacional, como por exemplo atividade
relacionadas a importacdo e exportacdo e operacdes que precisem efetuar

remessas ao exterior.

Em se tratando melhor do mercado de capitais, também denominado por

mercado de valores mobiliarios, Assaf Neto (2011) evidencia que este assume a

funcdo mais relevante dentro do processo de desenvolvimento de uma economia pois

faz a ligacdo entre aqueles que tém capacidade de poupanca, os investidores, e

agueles necessitados de recursos de longo prazo.

Um mercado de capitais ativo e perfeitamente organizado apresenta suma

importancia para o progresso de uma economia livre pois desempenha duas fungées

vitais: transforma a poupanca no instrumento de créditos que 0s empresarios

necessitam para levar a cabo seus intentos; e permite que a populacao que concorre

com suas poupancas para o financiamento dos empreendimentos se torne proprietaria

e participante dos lucros desses negocios. Com isso, permite a acumulacao de
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capitais e, a0 mesmo tempo, proporciona a democratizacdo da propriedade e dos
lucros (BARROS, 1970).

No Brasil, 0 mercado de capitais surgiu com o crescimento das organizagoes e
seus negoécios e a necessidade de crédito para a expansdo da escala produtiva.
Diante deste cenario muitas empresas iniciaram processos de abertura de capital. Um
dos grandes marcos legais do desenvolvimento deste mercado foi a promulgacéo das
leis 6.385 e 6.404, que criava a Comissao de Valores Mobiliarios e estabelecia a Lei
das Sociedade por Acbes (VIEIRA e MENDES, 2004). Desde entdao o mercado de
capitais brasileiro tem se desenvolvido de forma acentuada, principalmente no inicio
da década de 90, com a estabilizacdo econdbmica, abertura comercial e para
investimentos estrangeiros em bolsa. Levando em conta também o processo de
securitizacdo que se iniciou na mesma década, viu-se aumentar o tipo de
financiamento via mercado de capitais e capitagdo de recursos no exterior
(CARVALHO et al., 2000).

3.2.1. Principais Papéis Negociados no Mercado de Capitais

Atualmente, de acordo com Assaf Neto (2011), os principais papeis, ou titulos,
negociados no mercado de capitais brasileiro sdo os seguintes:

a) Acoes

Acdes representam a menor parcela do capital social de uma organizacao e
constituem um dos tipos mais importantes de investimento em titulos de propriedade
existentes no mercado. S&do valores negocidveis e distribuidos aos acionistas
proporcionalmente ao investimento feito na entidade. Oliveira (1979) ressalta que o
mercado de ac¢des nasceu quando o mercado de crédito deixou de ser suficiente para
garantir 0s recursos necessarios a atividade produtiva.

Com relacéo ao tipo, elas se classificam de acordo com os direitos e vantagens
proporcionados aos seus titulares. Podem ser: ordinérias, preferenciais e de fruicao
ou gozo.

As acOes ordinarias conferem a seu titular o direito a voto, dessa forma, o
acionista pode inferir em decisfes da organizagdo, como a destinac¢ao dos resultados,
andlise e aceite das contas patrimoniais, eleicdo de diretoria, alteragdo em estatutos,

e em diversos outros assuntos.
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Acdes preferenciais ndo concedem a seus titulares o direito de voto, porém
garante-lhes certas preferéncias ou vantagens, como: recebimento dos dividendos
antes dos acionistas ordinarios, tem preferéncia no reembolso do capital em caso de
liquidacdo da sociedade, entre outras vantagens. Com o n&o direito de voto, os
acionistas preferenciais nao participam das deliberac6es da empresa. Porém, caso a
organizacdo nao distribua dividendos pelo prazo de trés anos consecutivos, 0S
acionistas passam a ter esse direito até a realizacdo do referido pagamento.

A acdes de fruicdo ou gozo nao representam o capital social da organizacéo, e
sim titulos que substituem ac¢des ordinarias ou preferenciais amortizadas.

O investidor obtém 4 tipos de vantagens quando escolhe pela compra de acdes
de uma organizacédo. A primeira vantagem é o direito de receber os dividendos, que é
uma parte dos resultados da entidade distribuida em dinheiro aos acionistas. Também
existe a vantagem da bonificacdo, que € a distribuicdo aos acionistas de forma
gratuitas de novas acdes decorrentes do aumento de capital. Outro beneficio, é a
valorizagédo das acdes, que € o aumento de preco dos titulos comprados decorrente
da conjuntura do mercado e do desempenho econémico-financeiro da organizacao.
Por fim existe o direito de subscricdo, o que confere aos acionistas o direito de ser
previamente consultados a respeito de qualquer aumento de capital.

b) Opcdes sobre Agdes

Opcdes de acdes representam contratos onde sdo negociados o direito de
comprar ou vender agdes, em um determinado periodo, por um preco anteriormente
estabelecido. Sao instrumentos derivativos, ou seja, seu preco deriva de um ativo ou
instrumento financeiro de referéncia que justifica sua existéncia, no caso, as acoes.
Sao negociadas em Bolsas de Valores através do pagamento do valor de mercado da
opc¢ao, denominado de prémio. O lucro ou prejuizo da operacdo dependera do
resultado da diferenca entre o preco da opc¢éo no dia da realizagdo (compra ou venda)
e o valor do prémio pago.

Séo classificadas em dois tipos: as op¢des de compra, denominadas de call; e
a opcdes de venda, conhecidas como put. As opcdes call garantem o direito da
compra de acdes no futuro a determinado preco prefixado, e o investidor espera uma
valorizagéo das agdes da organizagdo, podendo assim lucrar com a diferenca entre o
preco real das acdes e o preco pelo qual se tem o direito de pagar. Dado o prazo

estipulado e o direito de compra ndo sendo exercido, o contrato expira e o titular perde
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0 prémio pago. Ja as opc¢des put garantem o direito da venda de um lote de acdes no
futuro por um preco previamente estabelecido e se espera que as a¢des sofram uma
desvalorizacao e o investidor possa compra-las por um preco mais baixo.

c) Depositary Receipts

Os depositary Receipts sao recibos de depdsitos lastreados em acdes
ordinarias, e sdo comumente utilizados pelas empresas brasileiras para angariar
recursos no mercado internacional. Quando emitidos nos Estados Unidos, sao
denominados ADR’s (American Depositary Receipts), quando em outros paises, IDR
ou GDR. Basicamente, sao titulos que sdo negociados no mercado com garantias em
acOes de uma entidade instalada em outro pais.

d) Brazilian Depositary Receipts

Sao recibos de depdsitos representativos de valores mobiliarios de companhia
estrangeiras negociados no mercado brasileiro. Através deste papel, os investidores
podem diversificar suas carteiras aplicando seus recursos tanto em companhias
nacionais como empresas estrangeiras que possibilitem a negociagéao de suas a¢bes
no pais.

e) Debéntures

Debéntures séo titulos de dividas emitidos pelas companhias de capital aberto
como instrumento de financiamento de projetos, investimentos em novas instalagoes,
etc. O tomador de recursos (aquele que emite o titulo) se compromete a pagar ao
debenturista o capital investido, incorporado de juros, em data especifica. Podem ser
do tipo simples, ou seja, ndo dao o direito de conversdo em ac¢des da companhia
emissora. Ou pode ser do tipo conversiveis, que oferecem ao titular a possibilidade
de conversdo em ac¢fes da emitente dos titulos.

Compete a assembleia geral dos acionistas deliberar sobre a emissédo de
debéntures, com o devido registro na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), e sobre
suas formas de garantias, que pode ser real, flutuante, quirografaria e subordinada.
Também caberd a AGA definir a remuneracao desses titulos de divida, que poderdo
ser através de juros, participacdo nos lucros e prémios de reembolso.

f) Letras Financeiras (LF)

As LFs sao titulos de renda fixa com capitacdo de médio e longo prazo e possui

emissdo exclusiva das instituicoes financeiras como bancos comerciais, bancos de
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investimentos, etc. Possuem prazo minimo de 2 anos e o resgate € impossibilitado
antes do vencimento concordado.

g) Caderneta de Poupanca

Considerada como o investimento mais tradicional do Brasil, a caderneta de
poupanca oferece baixo risco e 0 menor retorno quando comparada com outros tipos
de investimento. Normalmente seus investidores sdo os de menor renda. Os valores
depositados podem ser sacados a qualquer momento, porém, como 0s juros rendem

mMEés a més, os resgates feitos.

3.2.2. O Mercado Eficiente

Todo mercado, seja ele qual for, busca o equilibrio através da equidade entre
a oferta e a demanda, ou seja, deve existir uma equivaléncia entre a quantidade
ofertada de um bem e a quantidade procurada. Quando tal efeito ocorre, dizemos que
0 preco estipulado alcangou o seu equilibrio, pois estaria refletindo o valor ideal entre
a oferta e a procura. Esse efeito ocorre diariamente no mercado de capitais, quando
investidores demonstram interesse de compra ou venda de determinado titulo e com
isso, ocasionam as oscilacdes nos precos do mercado.

A Hipotese de Mercados Eficientes (HME) desenvolvida por Eugene Fama
(1970 apud SCHUMANN, 2013) afirma que todos os precos do mercado refletem as
informacdes relevantes disponiveis aos agentes econdmicos na tomada de deciséo e
na alocacao de recursos. Desta forma néo haveria ganhos exorbitantes e ndo existiria
estimativas tendenciosas do valor real do investimento, tornando assim o mercado
eficiente.

Ainda segundo Fama (1970 apud SCHUMANN, 2013) existem trés condi¢cbes
para que se tenha a eficiéncia de mercado: que ndo haja custos com transacdes de
acoes; que todos os participantes do mercado tenham informagdes disponiveis sem
custo; e que todos esteja de acordo que os precos realmente refletem adequadamente
todas as informacfes disponiveis. Em seguida, o autor reconhece que estas
condi¢cGes de mercado néo se realizam na pratica, mas destaca que se as informacoes
estiverem disponiveis para um namero suficiente de investidores, os mercados serao
eficientes.

A eficiéncia dos mercados pode ser definida em trés niveis:
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- Eficiéncia fraca, onde nenhum investidor poderia obter retornos superiores
aos de mercado utilizando estratégias baseadas em precos ou retorno
histoéricos;

- Eficiéncia semiforte, na qual nenhum investidor poderia obter grandes somas
de lucros utilizando-se de informagfes publicas, demonstrativos financeiros,
noticias, relatérios de pregéo, etc.

- Eficiéncia Forte, onde nenhum investidor poderia obter lucros em excesso
através do uso de informag@es confidenciais, ndo publicaveis, ou informacdes
privilegiadas (SCHUMANN, 2013).

3.3. Fraudes Contéabeis

As fraudes contdbeis, ou corporativas, tem sido objeto de estudo de muitos
académicos devido ao crescente numero de casos observados principalmente dos
anos 2000 em diante. A importancia desses estudos € observada em decorréncia das
consequéncias catastroficas que as fraudes promovem na vida das organizac¢des, nas
vidas das pessoas, na economia e na sociedade como um todo.

A fraude pode ser caracterizada por atos ilicitos de omissdo, manipulacéo de
transacdes, adulteracdo de documentos, registros e demonstracdes contabeis, feitos
de maneira planejada e consciente, com o intuito de atender aos interesses préprios
ou da organizagcao (RAMOS, 2015).

Fraude significa qualquer ato intencional que visa de alguma forma obter
vantagem em beneficio préprio ou de alguém em detrimento de perdas de
terceiros. Numa empresa, por exemplo, qualquer acéo ou erro intencional em
beneficio préprio que traga de alguma forma prejuizos para a empresa pode
ser considerado fraude. Um simples furto de uma caneta ou de um pacote de
papel de Xerox para fins proprios pode ser considerado fraude contra a
empresa (VILACA, 2012).

E importante também diferenciar fraude e erro. Conforme o Conselho Federal
de Contabilidade, através da NBC T1 01 — Auditoria Interna, a fraude é o “ato
intencional de omiss&o e/ou manipulagéo de transacdes e operacodes, adulteracao de
documentos, registros, relatorios, informagdes e demonstragdes contébeis, tanto em
termos fisicos quanto monetarios”, enquanto que o erro se refere ao “ato nao-
intencional de omisséo, desatencéo, desconhecimento ou ma interpretacéo de fatos
na elaboracéo de registros, informacdes e demonstracdes contdbeis, bem como de

transacfes e operacdes da entidade, tanto em termos fisicos quanto monetérios”.
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Portanto, a diferenca entre fraude e erro esta na intencdo ou nao intencdo da acéo
gue resulta na deturpacéo das demonstracfes contabeis.

De acordo com Carvalho (2009), a fraude ocorre em virtude de 3 fatores:
motivacdo, necessidade e oportunidade. Sendo a motivacéo o que impulsiona o ato;
a necessidade, que varia de pessoa para pessoa podendo ser legitima ou nado; e a
oportunidade, que sdo os aspectos que facilitaram a ocorréncia da fraude. O autor
também destaca que a administracdo de uma organizacdo tem papel primordial na
prevencao e identificacdo de fraudes e erros, através do uso eficiente de um adequado
sistema contabil e de controles internos apropriados.

Donald Cressey (1953 apud Machado e Gartner, 2017), condicionou a
existéncias de fraudes pela existéncia conjunta de 3 dimensfes: pressao,
oportunidade e racionalizagdo. A pressao corresponde a problemas pessoais do
individuo: como o medo de perder o emprego ou pela manutencdo de um padréo de
vida alto. A oportunidade é o conhecimento e a posse de informacdes necessarias de
falhas nos sistemas gerenciais e de controle da organizacdo. E a racionalizacdo é o
ato de justificar a si proprio o ato fraudulento como justificavel e/ou aceitavel. Os
resultados dos estudos de Cressey, concluiram no que hoje € conhecido como o
Tridngulo das Fraudes.

Figura 7 - Trianglo das Fraudes
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Fonte: (MACHADO e GARTNER, 2017)

31



Como visto anteriormente, as organizacdes se utilizam das demonstracdes
contadbeis para transmitir as informacdes necesséarias acerca de sua posicéo
financeira e patrimonial aos usuarios das informacées contabeis. E neste contexto que
ocorrem a maioria das fraudes com a manipulagéo e até omissao de informacdes que
causam distor¢cdes relevantes nas demonstracdes. Neste ambito de manipulagéo de
informacdes, surge um conceito que se mistura a fraudes contabeis: a contabilidade

criativa.

3.3.1. Contabilidade Criativa

A Contabilidade Criativa se refere ao processo no qual os contadores se
utilizam das brechas nas normas para manipular a escrituracao contabil, porém, sem
deixar de cumprir os principios da contabilidade. Desta maneira, dependendo da
forma que se aplique os aspectos contabeis, os resultados demonstrados passam a
ser mais favoraveis a organizacdo. Basicamente é uma maquiagem da realidade
patrimonial de uma entidade (KRAEMER, 2004).

De acordo com Souza at al. (2015), a pratica é possivel devido a maleabilidade
das normas e legislacdes contabeis, na forma de interpretacdo e aplicacdo, o que
garante uma imagem mais conveniente das informac¢des contdbeis. Tal fato gera uma
subjetividade muito grande em sua aplicacdo, decorrendo dai a existéncia de uma
linha muito ténue que separa a fraude contébil da Contabilidade Criativa.

O estudo deste fenbmeno envolve muita subjetividade e por isso diversos
estudiosos do assunto apresentam suas definicbes e pontos de vista. De acordo com
lan Griffith (1988 apud KRAEMER, 2004):

Todas as empresas manipulam seus resultados e as demonstracdes
contabeis publicadas estdo baseadas em livros contabeis que foram
“retocados” com mais ou menos delicadeza. Assim, as cifras que se divulga
ao publico investidor sdo alteradas para proteger o culpado (esconder a
culpa), o que é a maior farsa desde o “Cavalo de Tréia” e na realidade, tratam-
se de artificios que nao infringem as regras do jogo, sendo considerados
totalmente legitimos, e que sdo denominados como contabilidade criativa.

Michael Jameson (1988 apud KRAEMER, 2004) também define o tema da

seguinte maneira:

A contabilidade criativa é essencialmente um processo de uso das normas
contabeis, que consiste em dar voltas as legislacbes para buscar uma
escapatéria baseada na flexibilidade e nas omissdes existentes dentro delas
para fazer com que as demonstracdes contabeis parecam algo diferente ao
gue estava estabelecido em ditas normas.
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Terry Smith (1992 apud KRAEMER, 2004) demonstra uma posi¢ao contraria a

utilizacao desta pratica quando destaca:

A contabilidade criativa € uma prética inadequada porque da a impresséo de
gue grande parte do aparente desenvolvimento empresarial, ocorrido nos
anos 80, foi mais um resultado do jogo de maos contabeis do que do genuino
crescimento econdmico, jA que muitas empresas se utilizaram dela para
apresentar indicadores de crescimento econémico e financeiro ndo-reais que,
em um segundo momento, poderiam se tornar verdadeiros colapsos
empresariais.

Séo diversas as razGes que corroboram para o crescente uso das praticas de
contabilidade criativa e a maioria delas estao relacionadas com o impacto que suas
informagdes podem gerar em relagcdo as decisdes dos investidores nas Bolsas de
Valores. Kraemer (2004) destaca as principais como sendo: a manutencéao do fluxo
de receitas; a valorizacdo dos precos das acdes; atraso do envio de informacgdes ao
mercado financeiro com o intuito de acdo em beneficio préprio; e a camuflagem do
desempenho governamental.

Souza at al. (2015), conclui em seu estudo, no qual confrontou a Contabilidade
criativa com fraude contabil, que as duas praticas, embora se confundam, séo
diferentes, principalmente com relacdo as suas regras e a legislacdo contabil.
Juridicamente, a contabilidade criativa € uma pratica legal. Porém os diversos tedricos
do assunto condenam sua utilizagdo por questdes éticas e até por induzir os usuarios

da informacao contabil a erros.

3.3.2. Prevencao e Combate as Fraudes Contabeis

Ao mesmo tempo que o tamanho e a complexidade das organizacfes se
desenvolveram, as formas e tipos de fraudes também tiveram sua evolucdo. Com o
intuito de se manter livre desse mal, e permanecer saudavel em seus negocios, a
organizacdo deve focar sua atencdo na implantacdo ou aperfeicoamento de
mecanismos que garantam sua protecdo contra as fraudes no ambiente corporativo.
Estudos indicam que a auditoria, o controle interno, boas praticas de Governanca

corporativas e gestao de risco sdo meio eficazes de garantir essa protecao.
3.3.2.1. A Auditoria
A palavra auditoria, tem origem no latim audire, que significa ouvir. Em termos

corporativos significa conferéncia, verificacdo, analise e avaliagdo, como também a

comunicacao dos resultados dentro de um determinado objetivo ao qual a auditoria se
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propde (LINS, 2017). Pode ser tido também como um exame metddico das
demonstracdes financeiras, registros, documentos de uma entidade, com o objetivo
de garantir a veracidade dos registros e verificar se estes foram feitos em acordo com
0s principios da contabilidade, proporcionando assim a confiabilidade nas informacgdes
econdmico-financeiras divulgadas pela entidade (RAMOS, 2015).

Auditoria € uma tecnologia contabil aplicada ao sistematico exame dos
registros, demonstracdes e de quaisquer informes ou elementos de
consideracéo contabil, visando a apresentar opinides, conclusées, criticas e
orientacdes sobre situacdes ou fenémenos patrimoniais da riqueza aziendal,
publica ou privada, quer ocorridos quer por ocorrer ou prospectados e
diagnosticados (LOPES DE SA, 2000).

O auditor deve ter por objetivo implementar procedimentos de controle de
qgualidade que garantam razoavelmente que a auditoria esteja de acordo com normas
técnicas e com as exigéncias legais e regulatérias aplicaveis; e que os relatorios
emitidos pelo auditor estejam apropriados nas circunstancias (CONSELHO FEDERAL
DE CONTABILIDADE, 2016).

O objetivo da auditoria € aumentar o grau de confianga nas demonstragfes
contabeis por parte dos usuarios. Isso é alcangado mediante a expresséo de
uma opinido pelo auditor sobre se as demonstracdes contabeis foram
elaboradas, em todos os aspectos relevantes, em conformidade com uma
estrutura de relatério financeiro aplicavel. [...] essa opinido expressa se as
demonstracdes contabeis estdo apresentadas adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, em conformidade com a estrutura de relatério financeiro.
A auditoria conduzida em conformidade com as normas de auditoria e
exigéncias éticas relevantes capacita o auditor a formar essa opinido
(CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE, 2016).

Geralmente, a auditoria é dividida em dois grupos distintos: auditoria interna e
auditoria externa. A auditoria interna é executada por funcionarios da propria empresa
e envolve a avaliacdo de desempenho, controles internos, sistemas de informacao,
qualidade de servicos e produtos. Possibilita maior confianga nas informacdes
geradas e a salvaguarda dos ativos da empresa através da identificacdo de nao
conformidades, prevencdo e deteccdo de falhas operacionais e dissonancias nas
atividades administrativas. Conforme o objetivo, a auditoria interna pode se dividir nos
seguintes tipos: contabil; operacional; compliance; de sistemas; fiscal e tributaria; e de
qualidade e ambiental (LINS, 2017).

A auditoria externa € aquela realizada por profissionais independentes, sem
vinculo com a organizacdo (RAMOS, 2015). Tem por finalidade aumentar a confianga
nos relatérios contdbeis através da emissao de relatorios que assegurem que estas
foram elaboradas de acordo com os principios da contabilidade, em conformidade

com normas e legislacdes especificas. As principais vantagem da realizacdo de uma
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auditoria externa sdo: mais seguranca dos numeros das demonstracdes com relacao
a possiveis fraudes ou erros; desestimulo a fraude; mais seguranca para 0S
stakeholders; menor custo de capital; e melhores controles e operagcdes mais seguras
(LINS, 2017).

A equipe de auditores responsavel pela auditoria tem a responsabilidade de
garantir com seguranca que as demonstraces contabeis ndo contenham distor¢cées
relevantes originadas por fraude ou erro. Os objetivos do auditor sdo: (a) identificar e
avaliar os riscos de distorcdes relevantes nas DCs decorrente de fraude; (b) obter
evidéncias de auditoria adequadas sobre os riscos identificados de distor¢cao
decorrente de fraude, por meio da definicdo e implantacéo de respostas apropriadas;
e responder adequadamente face a fraude ou a suspeita de fraudes identificada
durante a auditoria (CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE, 2016).

3.3.2.2. Controle Interno

Os controles internos funcionam como conjunto de atividades, planos, métodos
e procedimentos utilizados de modo assegurar que o0s objetivos da organizagéo sejam
alcancados, de forma confiavel e concreta, evidenciando eventuais desvios ao longo
da gestdo, até a consecucédo das metas (AVON, 2012).

De acordo com Lins (2017) o controle interno é um processo integrado e
operado pela organizagédo, com o objetivo de garantir a seguranca tanto das atividades
administrativas quanto das atividades operacionais, no intuito de reduzir as
possibilidades de desvios de ativos, descumprimento de normas internas, e de erros
nao intencionais. Se divide nas seguintes categorias: confiabilidade das informacoes
geradas; salvaguarda de ativos; observancia as leis e regulamento aplicaveis; e
eficiéncia e eficacia das operacoes.

De acordo com Attie (1992 apud Hickmann, 2005) “o controle interno € um meio
de se obter a informacgéo para coordenar os planos e nortear a agdo dos gestores,
pois todas as decisdes tomadas durante o planejamento ou as opera¢des normais
deveriam estar sujeitas ao controle”.

Silva (2007), ressalva que o sistema de controle interno de uma organizagao
deve ser aperfeicoado constantemente com o intuito de suprir a ineficiéncia ou
auséncia de controles adequados. Destaca também que um sistema de controle

interno eficiente é aquele que alerta, de maneira tempestiva, a necessidade de se

35



prevenir e corrigir problemas com o objetivo de extinguir, ou minimizar, perdas
decorrentes de erros ou desvios. Também € valido para a maximizacao do lucro da
organizacao.

Atualmente diversas empresas do mercado buscam uma adequagdo mais
precisa de suas praticas e procedimentos internos no intuito de se prevenir fraudes e
erros. Zappala (2011) destaca que a auditoria, tanto externa quanto interna, € uma
excelente ferramenta para garantir a eficiéncia dos controles internos, o que passa
mais tranquilidade a administracdo e mais segurancga aos investidores, assim como
para o préprio fisco.

Com isso, se percebe que um controle interno efetivo tem contribuicéo
relevante na prevencéao de fraudes e outros fatores que possam ocasionar falhas nos
negdécios de uma organizacao.

3.3.2.3. Governanca Corporativa

Este tema ganhou relevancia mundial no inicio do século XXI com os grandes
escandalos corporativos envolvendo grandes empresas americanas. Ao passar do
tempo, verificou-se que empresas que se mantinham atualizadas com relacéo as boas

praticas de governanca corporativa eram melhores vistas pelos investidores.

A governanga corporativa envolve um conjunto de regras e atividades que
determina o modo pelo qual a empresa deve operar. Trata-se de um meio de
estabelecer e manter a harmonia entre os acionistas e os altos executivos
das empresas. Através dela, busca-se identificar maneiras de garantir que as
decisbes sejam tomadas de forma eficaz, sem perder o foco na eficiéncia
operacional e maximizagéo dos resultados. Existem muitas definicdes para
governanca corporativa, mas, de forma geral, todas convergem para 0s
mesmos principios, praticas e objetivos (FIORINI, JUNIOR e ALONSO,
2016).

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC), que contribui para o
desenvolvimento sustentavel das organizacfes através da geragdo e disseminacao
de conhecimentos das melhores praticas em governancga corporativa, define o assunto

como.

[...]o sistema pelo qual as empresas e demais organizacdes sdo dirigidas,
monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre sécios,
conselho de administracdo, diretoria, 6rgdos de fiscalizacdo e controle e
demais partes interessadas. As boas praticas de governanca corporativa
convertem principios béasicos em recomendacfes objetivas, alinhando
interesses com a finalidade de preservar e otimizar o valor econdmico de
longo prazo da organizacéo, facilitando seu acesso a recursos e contribuindo
para a qualidade da gestao da organizacdo, sua longevidade e o bem comum.
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No Brasil, as praticas de governanca corporativa foram implementadas pela B3
(Brasil, Bolsa, Balcéo), em dezembro de 2000, ao criar 0s segmentos especiais de
listagem com o objetivo de desenvolver o mercado de capitais brasileiro. Esses
segmentos prezam por regras de governanga corporativa diferenciadas de acordo
com os diferentes tipos de empresas. Vao além das obrigacfes legais impostas as
companhias pela Lei das Sociedade por Acdes e tém o intuito de melhor a avaliagéao
de mercado das organizacdes que decidam aderir, de forma voluntaria, a um desses
segmentos. Sao eles: Bovespa Mais, Bovespa Mais Nivel 2, Novo Mercado, Nivel 2 e
Nivel 1 (B3 - BRASIL, BOLSAE BALCAO).

Ainda segundo o IBGC (2015), os principios basicos da governanca corporativa
sdo: transparéncia, equidade, prestacdo de conta (accountability) e responsabilidade
corporativa. Todas as préaticas de governanga corporativa sdo permeadas por estes
principios, “e sua adequada adocao resulta em um clima de confianga tanto
internamente quanto nas relacdes com terceiros.”

Junior et al. (2017) analisaram a funcdo da governanca corporativa no combate
as fraudes e concluiram que as praticas de governanca tém papel relevante na
diminuicdo da probabilidade de ocorréncias de erros, fraudes, ou qualquer outros

fatores que possam prejudicar os negocios de uma organizacao.

3.3.2.4. Gerenciamento de Riscos

Uma pesquisa realizada pela KPMG, a CIO 2018, revelou que houve um
aumento significativo em relacdo a importancia dada pelas organizacbes ao
gerenciamento de riscos e compliance. Empresas que gerenciam 0S seus riscos tem
38% a mais de probabilidade de obter uma lucratividade maior que seus concorrentes
(DINO, 2019).

Segundo o IBGC (2007), o gerenciamento de risco consiste em o Conselho de
Administragdo assegurar que a Diretoria identifique, por meio de um sistema de
informacao adequado, os principais riscos pelos quais a organizacao estd ameacada,
sua probabilidade de ocorréncia, bem como as medidas e os planos adotados para
sua prevengao ou minimizagao.

Ao aplicar o gerenciamento de riscos corporativos, a organizagcdo devera
examinar as atividades em todos os seus niveis, desde as atividades
realizadas no ambito empresarial, como planejamento estratégico e alocagéo
de recursos, as atividades das unidades de negécios, como marketing e
recursos humanos ou analisar os processos do negécio. Um gerenciamento
de riscos corporativos, formulado e executado adequadamente, sera capaz
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de oferecer ao conselho de administracdo e a diretoria executiva garantia
razoavel do cumprimento de seus objetivos. A garantia razoavel reflete a
nogdo de que incertezas e riscos se relacionam com o futuro, o qual ninguém
€ capaz de prever com exatidao (VIANA, 2019)

Assim, as melhores praticas de gerenciamento de riscos funcionam como uma
linha de defesa corporativa, ou seja, em uma organizag¢ao onde exista um estruturado
e efetivo processo de gestdo de riscos operacionais e estratégicos, resultard na
capacidade de identificar, avaliar e tratar qualquer evento que possa impactar
negativamente no alcance das metas e objetivos da entidade.

3.3.3. Grandes Fraudes Contabeis de Conhecimento Geral

Nesta etapa serdo tratados alguns escandalos contabeis que ficaram
conhecidos em virtude das gigantescas propor¢cdes que tomaram e seus
desdobramentos. Sdo exemplos as fraudes contabeis das empresas: Enron,

Worldcom, Parmalat e Xerox.

3.3.3.1. Enron

Fundada em julho de 1985 e sediada em Houston, no estado do Texas, a Enron
era uma das maiores companhias do ramo de energia dos EUA no final do século XX.
Se desenvolveu a tal ponto através de suas inova¢cdes que, em 2001, foi classificada
pela revista Fortune 500, como a 72 maior receita dos EUA, com faturamento superior
a 100 bilhdes de dolares, chegando a possuir, em seu auge, mais de 30.000
funcionarios ao redor do mundo (JUNIOR et al., 2017).

Porém, em virtude do expressivo crescimento econémico e com a necessidade
de capitalizar-se, a companhia comecou a realizar praticas de manipulacdo contabil
com intuito de melhorar sua situacdo patrimonial e financeira publicadas nas
demonstracdes contabeis. Em resumo, a empresa se utilizou de empresas SPE
(Specific Purpose Enterprise) para esconder dividas e aumentar receitas e lucro de
forma irreal (RAMOS, 2015). Com as participacdes nas SPEs que ndo constavam no
balanco, a organizacao conseguiu superestimar os lucros em quase US$ 600 milh6es
e fez desaparecer dividas no valor aproximado de 650 milhdes de dolares
(KRAEMER, 2004).

Quando em 2001, devido a sérios problemas de abastecimento de energia, as
acOes da companhia comecam a despencar, e aliado ao fato que executivos com
informagdes privilegiadas comecaram a vender suas participacdes da empresa
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avaliada em milhdes de ddlares, as transacdes da Enron comecaram a chamar a
atencao das autoridades. Com os prejuizos se acumulando, e acusacdes cada vez
mais sérias por parte dos 6rgaos reguladores, a empresa ndo vendo saida, entra com
pedido de faléncia na justica americana em 2 de dezembro de 2001.

A Enron manipulou as demonstracdes contabeis e se aproveitou das falhas e
ambiguidades da legislacdo americana, com o intuito de esconder a verdadeira
situacéo financeira da organizacédo e favorecer sua a alta classe de executivos. A
faléncia da empresa também envolveu a firma de auditoria Arthur Andersen, que nédo
desempenhou seus trabalhos de modo integro, como também outras empresas de
consultoria, escritorios de advocacia, agéncias de rating de crédito, como Moody’s,
Standard & Poor’s e Fitch, todas beneficiadas pelo grande esquema fraudulento da
companhia (RAMOS, 2015).

3.3.3.2. Worldcom

Entre o final do século XX e o inicio do século XXI, a Worldcom Corporation era
uma das maiores companhias do mundo do setor de telecomunicagéo e internet.
Fundada em 1983, na cidade de Clinton, Mississipi, seu desenvolvimento se deu por
uma estratégia agressiva de aquisicées e fusBes. Ao todo foram 65 aquisicdes no
periodo de 1991 e 1997, com um investimento aproximado de 60 bilh6es de ddlares
e um montante de divida de 41 bilhdes de dblares (BONOTTO, 2010). A empresa
chegou a possuir metade de todo trafego de internet dos EUA, 50% de todos os e-
mails da rede mundial e um terco de todos os cabos de dados norte-americanos
(VILACA, 2012).

No entanto, em 1999 houve uma desaceleracio no mercado de
telecomunicacdes e com isso as receitas da Worldcom passaram a crescer
lentamente e os precos das agcdes comecgaram a cair. Em 2000, a empresa comeca a
utilizar manipulacdes contabeis com objetivo de melhorar os nimeros da companhia.
A contabilidade da organizacdo comecou classificar as despesas operacionais como
investimentos de longo prazo. A classificacdo incorreta e intencional resultou em um
lucro adicional de US$ 3,8 bilhdes (VILACA, 2012).

Os resultados positivos em um momento que 0 setor se encontrava em
dificuldades, e os prejuizos que a principal concorrente da Worlcom, AT&T, vinha

auferindo, chamaram a atenc&o da comissao de valores mobiliarios americana (SEC).
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As possiveis irregularidades também chamaram a atencao da auditora interna Cynthia
Cooper, a qual deu inicio a uma investigacado. Em 25 de junho de 2002 Cooper revelou
a SEC as praticas contébeis fraudulentas que a empresa estava realizando a mando
do diretor financeiro Scott Sullivan.

Apoés intervencado dos 6rgaos fiscalizadores do governo americano, a empresa
admitiu ter inflado seus lucros. Em 2001 decreta concordata e apdés muitas
negociacdes em virtude dos milhares de processos juridicos impostos por investidores
que se viram prejudicados, a companhia € comprada pela Verizon Communications

pela quantia aproximada de 7 bilhdes de délares.

3.3.3.3. Parmalat

Fundada em 1961, na cidade de Parma, Italia, pelo empresario Carlitos Tanzi,
a Parmalat foi pioneira na utilizacdo de processo de pasteurizacdo com uso de
temperatura ultra-alta (UHT). Sua expansao territorial teve inicio em 1970, aportando
no Brasil em 1977. Teve grande desenvolvimento econdmico nos anos seguintes e
com isso abriu seu capital na bolsa de valores de Mildo em 1990. Nao demorou muito
para que a companhia se tornasse uma gigante de mercado, com producao de leites,
iogurtes, suco de frutas e biscoitos, chegando a empregar mais de 35 mil funcionarios
em cerca de 30 paises (JUNIOr et al., 2017).

Os problemas comecaram com a descoberta que a empresa havia falsificado
um documento em que afirmava que sua filial nas llhas Cayman possuia 3,95 bilhdes
de euros depositados numa agéncia do Bank of America, e essa quantia seria utilizada
para cobrir uma perda de investimentos no valor de 500 milhées de euros em um
fundo do paraiso fiscal. Com a descoberta passaram-se para as investigacdes, que
mais tarde descobririam um endividamento da companhia num valor de 11 bilhdes de
euros. Tal endividamento era encoberto por meio de um sistema de fraudes contabeis,
documentos falsos, lucros ficticios e complexas piramides de empresas offshore
(RAMONET, 2004).

Em 15 de dezembro de 2003, Calisto Tanzi renuncia ao cargo de presidente
dando lugar a Enrico Bondi (JUNIOR et al., 2017). No dia 27 do mesmo més e ano, o
governo de Parma anuncia a insolvéncia da empresa e decreta a prisédo de Calistro
Tanzi e outros executivos, sob acusacao de fraude, desvio de recursos, falsidade

ideoldgica e danos causados aos investidores (RAMOS, 2015).
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3.3.3.4. Xerox

Fundada em 1906, sob o nome de The Haloid Photografic Company, a
companhia fabricava filmes e equipamentos fotograficos. Em 1948, investiu na
invencdo de Chester Carlson, o criador da primeira imagem xerografica do mundo. A
técnica possibilitava a cépia de fotos, documentos e ilustragBes. A partir de
investimento em pesquisas e expansdo dos negdécios, a Xerox se tornou
mundialmente conhecida como a inventora da fotocopiadora, e atualmente também
atua no ramo da impresséo, de multifuncionais, scanners, softwares para escritorio,
gestdo de documentos, entre outros (KLEIKO, 2017).

No entanto, o cenario de crescimento e expansao se estagnou quando, em
1990, as vendas da empresa recuaram devido ao aumento da concorréncia e uma
série de problemas administrativos decorrentes de uma reorganizacdo empresarial
mal formulada. Neste contexto, a contabilidade da Xerox, pressionada pela alta
administracdo para demonstrar bons resultados, comecou a realizar manipulacdes
contdbeis, no intuito de esconder o verdadeiro desemprenho operacional da
companhia (STUART, 2012 apud RAMOS, 2015).

A manipulacdo contabil teve como objetivo apresentar a SEC resultados nos
guais a empresa cumpria sua meta de lucro. Com os resultados aprovados pelo 6rgéo
americano, a companhia poderia ter acesso a empréstimos, financiamentos e
renovacgado de contratos com outras grandes empresas e governos pelo mundo. Os
balancos da Xerox num primeiro momento foram auditados pela KPMG. Porém em
virtude de um rompimento de contrato entre a KPMG e a Xerox, os balancos foram
posteriormente re-examinados pelos auditores da PriceWaterhouseCoopers. Nessa
nova auditoria feita pela PWC constatou-se, através de uma investigacéo contabil, que
a Xerox declarou irregularmente as receitas da companhia no periodo entre 1997 e
2001.

Em abril de 2002, a SEC acusou a Xerox de inflar suas receitas em cerca de 3
bilhdes de ddlares no periodo de 1997 a 2001, com o objetivo de manter bons nimeros
e valorizadas suas acodes. A investigacdo também revelou que os executivos da
organizacao tinhas recebido mais de 5 milhées de dolares em bbénus pelos resultados
obtidos de forma fraudulenta e 30 milhdes de ddlares com venda de acdes da empresa
(RAMOS, 2015).

41



4. ESTUDO DE CASO

Nesta secdo serdo demostrados o0s estudos de caso das empresas
selecionadas: o banco Lehman Brothers e a Toshiba Corporation. Esta selecao
ocorreu através da andlise documental de noticias, relatérios de investigacéao e artigos
que evidenciaram que as duas companhias em questdo cometeram fraudes contabeis
que geraram Sérios prejuizos aos mercados o0 quais estas pertenciam. Outro ponto
que é importante destacar e que também corroborou para a selecdo, é que se
constatou uma escassez de estudos de ambito nacional referente as fraudes

cometidas por estas companhias, o que demonstra a relevancia deste estudo.

4.1. O Banco Lehman Brothers

As origens do grande banco Lehman Brothers datam de meados do século 19,
gquando um imigrante alemdo Henry Lehman estabeleceu uma pequena loja que
comercializava produtos em geral, o que incluia mantimentos e utensilios, na cidade
de Montgomery, capital do estado do Alabama. Alguns anos mais tarde,
especificamente no ano de 1850, seus irmdos também chegados da Alemanha,
aderiram ao negdécio e o pequeno estabelecimento passou a se chamar Lehman
Brothers (FINEMAN e ONARAN, 2008, traducao nossa). No mesmo ano, a companhia
comecou a negociar algodao no mercado de commodities.

Ap6s a Guerra Civil, os irmdos Lehman mudaram o seu negdcio para a cidade
de Manhattan, onde tiveram papel fundamental na formacdo de bolsas de
commodities. Primeiramente ajudaram na formacdo da Bolsa de Negociacdo de
Algodao de Nova York, e posteriormente, na formacdo das bolsas de café, aclcar,
cacau e petroleo (HARVARD BUSINESS SCHOOL, s.d, traducdo nossa).

Em 1887, a companhia mudou sua linha de negdécios, que antes era focada
inteiramente no mercado de commodities, para banco comercial ao se tornar membro
da Bolsa de Ac¢bBes de Nova York. Além do ramo financeiro, o Lehman Brothers
também obteve grandes marcos nas areas de entretenimento, comunicagdes, na
exploracdo e producdo de petrdleo e gas, eletronica e informatica entre os anos de
1920 e 1950 (ADU-GYAMFI, 2016, tradug&o nossa).

Em torno dos anos de 1960 e 1970, o Lehman Brothers iniciou um programa
de expansdo massiva abrindo filiais na Europa e na Asia. Em 77, se fundiu com a
Kuhn Loeb & Co, uma famosa empresa de investimentos bancarios sediada em Nova
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York, que enfrentava sérios problemas financeiros. A firma formada passou a se
chamar Kuhn Loeb Lehman Brothers, e na ocasiédo se tornara o quarto maior banco
de investimento. Porém, devido a disputas internas, a fusdo durou pouco tempo,
resultando na sua aquisi¢éo pela empresa Shearson/American Express em 1984 pela
quantia de 360 milh&es de dolares. Essa nova operacgao criou a companhia Shearon
Lehman/American Express. Em meados dos anos 90, a American Express comecou
a descontinuar os servicos de operacdes bancarias e de corretagem, e com isso,
vendeu o negdcio de corretagem e gestdo de ativos da Shearson para a empresa
Primerica. Os restantes dos negdcios bancéarios e de investimentos se tornaram a
Lehman Brothers Holding, com Oferta Publica Inicial (IPO) em 1994 (ADU-GYAMFI,
2016, traducao nossa).

O Lehman Brothers passou por muitos problemas dificeis ao longo de sua
existéncia, como a Grande Depressao de 1929 e as guerras mundiais. No inicio dos
anos 2000, o banco tinha o status de quarta maior instituicéo financeira dos EUA. Foi
entdo que, em setembro de 2008, a companhia entra em processo de faléncia em
meio a devastacdo gerada pela crise do subprime, um dos maiores colapsos

financeiros enfrentados pela economia norte-americana nas ultimas décadas.

4.1.1. A Crise do Subprime

Subprime é um tipo de crédito concedido a pessoas com maus histéricos de
pagamento. Devido as baixas taxas de juros decorrentes de grande liquidez
do mercado internacional, a demanda por casas hipotecadas nos EUA,
financiadas por créditos subprime, aumentou, fazendo com que o preco das
casas aumentasse e houvesse refinanciamento de casas. O problema se deu
guando a taxa de juros aumentou e o preco das casas diminuiu. Pessoas que
haviam contraido empréstimos nao conseguiram pagar. Uma vez que as
casas eram dadas como garantia e o pre¢co delas estava diminuindo, os
emprestadores ndo eram capazes de recuperar seus investimentos. Em
agosto de 2007, a crise tomou propor¢des mundiais devido & securitizagdo
(TABAK e SOUZA, 2009).

Como Torres (2008) ressalta, entre os anos de 1997 e 2006 houve um
crescente aumento dos pre¢os dos imoveis residencias nos EUA. Com aumentos
reais de aproximadamente 85%, foi coniderado o maio boom imobiliario do pais. Essa
valorizacdo ocorreu devido a expansdo do crédito imobiliario, mercado que
movimentou em meédia US$ 3 trilh6es anulamente entre 2001 e 2006. Esse mercado
foi especialmente impulsionado gragas a entrada de devedores conhecidos como

subprime, pessoas consideradas de alto grau de risco de crédito, e também gracas a
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venda de titulos de créditos baseados neste tipo de empréstimo no mercado de
capitais.

Gréfico 1 - Evolucdo do indice de Precos dos Imoveis nos EUA de 1987 a 2007
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Fonte: (TORRES, 2008, p.2)

Porém, ao final do ano de 2006, houve uma desaceleracdo do mercado
imobiliario. Levando em conta o aumento das taxas de juros e a queda no preco dos
imoveis, se tornou mais dificil negociar as hipotecas subprimes, e assim o nivel de
inadipléncia aumentou. Com o aumento da falta de pagamento relacionado as
hipotecas, houve uma vertiginosa desvaloriza¢ao no preco dos titulos lastreados neste
tipo de crédito, fazendo com que os investidores resgatassem suas aplicacdes
gerando dividas exorbitantes para os grandes bancos (TORRES, 2008). Essa grande
divida contraida pelos bancos fizeram com que algumas instituicbes se tornassem
insolventes, ou seja, passivo maior que ativo. Com isso, viu-se a quebra de grandes
bancos como o Bear Stearns e o proprio Lehman Brothers, a expectiva negativa com
relacdo a economia aumentou, junto com o desemprego, e assim percebeu-se uma
das maiores crise enfrentadas pelos Estados Unido (LIMA e NAVES, 2013).

Considerada a maior crise do capitalismo desde 1929, as consequéncias do
colapso ndo se circunscreveram apenas ao territério dos Estados Unidos. As
economias ao redor do mundo todo sentiram seus efeitos. Mundialmente, houve uma
rapida e extensa reducéo na atividade industrial e do comércio internacional. No 4°
trimestre do ano de 2008, os paises desenvolvidos experimentaram uma queda de
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mais de 10 pontos em relacdo ao mesmo periodo de 2007 (OREIRO, 2011). Os niveis
de desemprego também aumentaram, especialmente entre os jovens.

Como em todo o mundo, os efeitos da crise também atingiram o Brasil,
impactando em diversos setores da economia do pais. O setor industrial percebeu
uma retracdo de 14% nos meses de novembro de dezembro de 2008. No setor
agropecuario, tendo como base o més de outubro do mesmo ano, o crescimentos
mensal foi de -0,88%, sobretudo devido a queda nos precos das commodities.
Também houve impacto no setor de consumo com a queda das exportagdes devido a
falta de demanda. A reducao na saida de bens, produtos e servi¢os do pais foi de 29%
entre dezembro de 2008 e janeiro de 2009. No mercado financeiro houve reducéao do
crédito, saida expressiva de dinheiro do mercado de capitais e muita volatilidade nos
principais indices econémicos nacionais (FERREIRA, 2012). Como a crise financeira
ocorreu em um momento em que o brasil se desenvolvia economicamente, seus
efeitos ndo se prolongaram por muito tempo. Houve uma pequena queda do PIB em
2009, mas cresceu 7,5% em 2010, se destacando na economia internacional como

ums dos primeiros paise a sair da crise (CASTRO, 2018).

4.1.2. O Escandalo Contabil

Quando a crise de 2008 se desencadeou, muito participantes do mercado
atribuiram a derrocada do grande banco de investimentos Lehman Brothers
exclusivamente a dependéncia da firma em relacdo ao mercado de hipotecas
subprime. De fato, a empresa possuia bilhBes em ativos hipotecéarios considerados
podres, porém existem outros fatores que também explicam a faléncia.

Em 2008, dados obtidos por Moscovitz (2010) indicam que o grau de
endividamento do banco era de 31: 1, muito mais do que o permitido pelas agéncias
de regulamentacao dos EUA que nédo passava de 15: 1. Isso significa que o capital de
terceiros (oriundos de empréstimos, financiamentos e etc) era 31 vezes maior do que
0 seu ativo. Tal fator adicionado a crescente inadimpléncia causada pela alta de juros
e a retracdo do mercado de hipotecas subprimes, aumentaram o problema de liquidez
enfrentado pela companhia. E no intuito de esconder sua dificil situacédo financeira,
desde anos anteriores, a empresa ja vinha manipulando suas demonstractes

contabeis.
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Porém somente em 2010, através de uma investigacdo minuciosa liderada pelo
advogado Anton R. Valuskas, na época presidente da firma de advocacia Jenner &
Block, veio a conhecimento do publico a manipulacéo contabil realizada por parte dos
executivos do Lehman Brothers (MICHAEL e SORKIN, 2010). De acordo com o
relatério, o banco se utilizou de um trugue contébil conhecido como “Repo 105” para
inflar seu balango em U$S 50 bilhdes.

O “Repo 105” é um tipo de acordo de recompra (Repurchase agreement) muito
usado no mercado financeiro norte-americano, no qual a parte que detém a
mercadoria ou o titulo realiza a venda destes produtos a uma outra parte, porém se
comprometendo a recompra-los por um preco minimamente maior em uma data
futura. Na pratica, os repos sao empréstimos de curto prazo entre duas partes e
existem desde 1917 (HARTWELL, 2016, traducdo nossa). Esse tipo de mecanismo
ficou popular justamente com o caso da faléncia do Lehman Brothers. Através de uma
brecha na legislacdo, o banco tratou as entradas provenientes dos acordos de
recompra como venda e com esse dinheiro encobriu parte dos seus passivos,
melhorando seu grau de endividamento. A brecha na legislacdo com relacdo aos
acordos de recompra ficou tdo evidente que o Conselho de Normas Contabeis
Internacionais e o Conselho de Normas de Contabilidade Financeira (FASB) se
reuniram em abril de 2010 para revisar os padrées contabeis referente a este tipo de
transagdes (ADU-GYAMFI, 2016, tradugdo nossa).

Por essa razao, diversos estudos, em se tratando da faléncia do grande banco
€ suas causas, evitam usar o termo “fraude” em suas conclusdes e muitos sequer
tratam do assunto. O prdéprio relatorio de Anton R. Valuskas néo utiliza o termo, mas
caracteriza a atitude dos executivos como “negligéncia grosseira” (MICHAEL e
SORKIN, 2010, traducdo nossa). Porém, Adu-Gyamfi (2016) observa que a
companhia deturpou a divulgacdo das operacdes de recompra e violou a exigéncia
dos Principios Contabeis Geralmente Aceitos dos EUA (GAAP) de garantir que todos
0s eventos significativos para as demonstracdes contabeis de uma empresa devem
ser divulgados. Além da n&o divulgacao, o Lehman Brothers intencionalmente fez com
seus stalkeholders e acionistas acreditassem que suas opera¢cdes de recompra eram
tratadas como vendas e ndo como transacdes de financiamento. A utilizagcéo

desmesurada e intencional do “Repo 105" e a ambiguidade das normas e leis vigentes
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na época para classificar corretamente este tipo de transacdes corroboraram muito

para a faléncia do banco.

4.1.3. As Consequéncias

O colapso do banco de investimentos Lehman Brothers foi considerado um
marco na crise do subprime (OLIVEIRA, VILELA e MAXIMO, 2018). O mercado
financeiro mundial em sua quase totalidade n&o esperava o pedido de concordata do
banco pois se acreditava que a instituicdo se enquadrava dentro dos conceitos de
“Too Big To fail”. Este conceito, “Grande demais para Fracassar’ em tradugao direta,
se refere ao fato de uma companhia ser tdo importante para a economia global que
sua faléncia causaria uma catastrofe, e por isso o governo socorreria tal empresa para
se evitar o colapso econdmico (AMADEO, 2018).

Desde meados de 2007, quando se iniciou a crise no mercado de hipotecas
dos EUA, até o momento em que o banco entrou com seu pedido de concordata
(setembro de 2008), a companhia viu suas acdes despencarem de um patamar de
US$ 82 para entorno de US$ 4, o que equivale a uma desvalorizacdo de 95% (BBC
BRASIL, 2008). De acordo com a CNN Nova York (2008), quando o Lehman Brothers
declarou o risco de faléncia, houve quedas histdricas nos principais indices financeiros
mundiais. O Indice Industrial Dow Jones experimentou um recuo de 504 pontos, cerca
de 4,4% de desvalorizacdo. O indice NASDAQ perdeu 3,6%. Na Europa, o indice
FTSE caiu cerca de 3,92% e o Paris CAC 40 caiu 3,78%. Tais recuos nao eram tao
expressivos desde os ataques terroristas de 11 de setembro de 2001. Na Asia, o
indice Sensex da india caiu 5,4%, o indice de referéncia de Taiwan caiu 4,1%, o indice
da Austrélia caiu 2% e o de Cingapura 2,9%. Ao mais, o indice Nikkei do Jap&o caiu
4,9% e o Indice Hang Seng de Hong Kong caiu 5,5%, enquanto um dos principais
indicadores do valor das a¢gfes na Coreia do Sul - o indice KOSPI - caiu 6,1% (CNN
JAPAQ, 2008).

Adu-Gyamfi (2016) também relembra que o Lehman Brothers possuia milhares
de empregados a redor do mundo. Com a faléncia do banco, mais de 25.000
funcionéarios perderam seus empregos. Além disso, esses funcionarios que possuiam
muitos bonus, gratificacfes e investimentos em ac¢6es da propria empresa, viram suas

aplicagOes perderem quase que totalmente seu valor de mercado.
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Além dos stalkeholders internos, o pedido de faléncia do banco também
prejudicou muitos fundos de investimentos e instituicdes financeiras. Como destacado
por Zingales (2008), o Reserve Primary Fund obteve perdas totais de US$ 785 milhdes
em dividas do Lehman Brothers, com isso o seu valor patrimonial liquido por a¢éo caiu
abaixo de US$ 1 e foi obrigado a congelar os resgates por 7 dias. Outro fundo de
investimentos que também observou o valor de suas ac¢fes cairem para US$ 0,991
foi o BNY Institutional Cash Reserves Fund, administrado pelo banco de Nova York
Mellon Corp, devido a empréstimos sem garantias realizados para o Lehman de US$
35 milhdes (ADU-GYAMFI, 2016). Outra instituicdo que declarou exposi¢éo potencial
ao colapso do Lehman foi a financiadora de hipotecas Federal Home Loan Mortgage
Corporation (Freddie Mac) que possuia US$ 1,2 bilh&do em titulos de empréstimos néo
garantidos ao banco (BULLOCK, 2008).

Grafico 2 - Preco das Acdes do Banco Lehman Brothers
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Devido a estrutura globalizada do Lehman Brothers, milhares de participantes
do mercado financeiro ao redor do mundo foram impactados pelo seu colapso. O
pedido de faléncia do LBHI desencadeou uma sequéncia de eventos em todo o globo.
Segundo um relatdrio informacional aos clientes emitido pela empresa de auditoria
global PriceWaterhouseCoooper’s (2009), a insolvéncia do banco resultou em mais

de 75 processos distintos de faléncia.
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4.2. Toshiba Corporation

A Toshiba Corporation, fundada em julho de 1875, € uma empresa
multinacional de produtos eletroeletrbnicos e atualmente possui atuacdo nas
seguintes &reas de negdcios: Energia, Infraestrutura Social, Dispositivos Eletrénicos
e Solucdes digitais. Com sede em Toquio, Japao, encerrou o ano fiscal de 2017 com
vendas liquidas no valor de 3,94 trilhGes de ienes (cerca de 35 bilhGes de dolares).
Emprega mais de 140.000 colaboradores e negocia suas acdes nas Bolsas de Valores
de Toquio e Nagoya. Ao longo de sua trajetéria, a empresa foi responsavel por lancar
diversos produtos inéditos no mundo e no Japdo, como por exemplo o primeiro motor
de inducdo no pais e a primeira lampada elétrica de duplo filamento do mundo
(TOSHIBA CORPORATION, 2019).

No brasil, a Toshiba comeca suas atividades no ano de 1968 como fabricante
de transformadores e fornecedora de aparelhos para companhias elétricas. Em agosto
de 1977, a companhia adquiriu cerca de 40% do capital da Semp (Sociedade
Eletromercantil Paulista), empresa fundada em 1942 por Affonso Branddao Hennel
para fabricacéo de radios. A Semp Toshiba se destacou no mercado de TV brasileiro,
e por muitos anos foi reconhecida como uma das maiores companhias de dispositivos
eletroeletrbnicos do pais, atuando, além do ramo de TV, nos segmentos de radios
gravadores, home theaters, telefones sem fio, DVDs, notebooks, tablets, celulares e
outros aparelhos (KLEINA, 2017).

Porém, ao final da primeira década dos anos 2000, o faturamento da empresa
no pais passou a cair vertiginosamente, acumulando prejuizos e demissdes em massa
(CANALTECH, 2015). A Semp Toshiba ndo soube se adaptar a entrada de novos
concorrentes no mercado de eletrénicos, que estava em expanséo. A centralizacao
de decisdes e a inflexibilidade do negdcio foram dois dos principais fatores de queda
(LOUREIRO, 2013). Como resultado, a Joint-Venture formada entre a Semp e a
Toshiba foi desfeita no ano de 2016, depois de 40 quarenta anos de parceria,
principalmente com o fim do setor de TVs da empresa japonesa (KLEINA, 2017).

4.2.1. O Escandalo Contéabil

Ao mesmo tempo que enfrentava um cenario critico dentro do Brasil, a empresa
passava pela maior de suas crises financeiras em seu pais de origem, o Jap&do. Em
2015, a SESC (Securities and Exchange Surveillance Commission), 6rgéo
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responsavel por regular o mercado de capitais do pais, emitiu um relatério de
investigacdo que acusava praticas contabeis irregulares da corporacao
(ELGHANDOUR e ADEL, 2016).

Para responder a SESC a propria Toshiba instituiu um comité de investigacao
composto por especialistas externos independente e imparciais, cujo objetivo inicial
era averiguar os seguintes pontos: (1) Contabilidade em relacdo a projetos que
utilizavam o método da porcentagem completada; (2) Contabilidade em relacédo ao
registro de despesas operacionais do segmento de produto visuais; (3) Contabilidade
em relacdo a avaliacao de estoque do segmento de semicondutores; (4) Contabilidade
em relacdo a transacoes de pecas no segmento de PC (TOSHIBA CORPORATION,
2015).

Segundo consta no CPC 17 (COMITE DE PRONUNCIAMENTOS
CONTABEIS, 2018), o método da porcentagem completada é “o reconhecimento das
receitas e das despesas tendo como referéncia o estagio de execucao (stage of
completion) do contrato”. Neste método as receitas e os custos contratuais sao
confrontados a medida que seja realizado cada estagio do trabalho. Tal método
garante informacdes Uteis sobre extensao da atividade e do desempenho contratuais.

Com relagéo a este primeiro tépico, o objetivo do comité era investigar se, nos
projetos que utilizaram tal método de avaliagdo, houve inadequagéo dos tratamentos
contabeis, como falhas em registrar provisbes para perda de contrato de maneira
apropriada e tempestiva, ou a inflagdo imprépria dos lucros devido a estimativas
indevidas do custo total do contrato.

Em relacdo ao segundo tépico, o comité tinha por tarefa investigar se, na
contabilidade do registro de despesas operacionais do segmentos de produtos
visuais, houve algum tipo de tratamento contabil inadequado como (i) o registro
inapropriado de alguma provisdo ou (i) o registro de alguns custos em periodo
posterior com ajuste de preco de compra a um fornecedor e adiamento parcial desse
pagamento até o periodo subsequente.

Em se tratando da terceira matéria avaliada, o comité investigou a adequacéao
da contabilizacdo do custo de transformacdo referente a fabricagcdo de
semicondutores, procedimento que é separado em duas partes. Primeiro o front-end,
no qual os circuitos integrados séo fabricados em substrato de silicio chamados

wafers. E depois o processo de back-end, em que os circuitos integrados fabricados
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no processo de front-end se tornam produtos acabados depois de serem embalados,
inspecionados e testados. O objetivo era averiguar se houve superavaliacdo do
inventario final, que por sua vez, resultou em lucros exagerados. Ao comité, também
se delegou investigar se as perdas de avaliagdo de ativo foram apropriadamente
registradas com relacdo ao estoque de produtos LSI (Large Scale Integration) de
semicondutores e sistemas discretos semiacabados e acabados que foram
descontinuados devido a reestruturacdo de negocios e mantidos em estoque para
fornecimento ao cliente.

Ao terceirizar a fabricacdo de computadores pessoais (PCs) para fabricantes
de produtos originais (FPOs) no exterior, as pecas necessarias para a fabricacdo de
PCs, como painéis de cristal liquido, unidades de disco rigido, memodria, e etc, sdo
compradas pela Toshiba a granel e vendidas as FPOs. Enquanto PCs acabados que
foram processados e fabricados pelas FPOs sdo comprados pelo Grupo Toshiba.
Nestas transacoes, para garantir a transparéncia as FPOs com relacdo ao preco de
compra praticado pela empresa, os precos de venda das pecas as FPOs foram
estabelecidos acima dos precos de compra. Porém, como o preco de mercado das
pecas cairam, a diferenca entre os precos de compra e venda estabelecidos pelo
grupo Toshiba se ampliou. Considerando este fato e a possibilidade de uma grande
parte das pecas vendidas as FPOs fosse embutida em produtos acabados e devolvida
ao Grupo Toshiba, foi delegado ao comité investigar se a contabilizacdo equivalente
aos lucros registrados no momento da venda de pecas foi adequada.

No decorrer da investigacao, o comité realizou uma ou diversas entrevistas com
diretores, executivos e funcionarios da Toshiba, incluindo aqueles que ja ndo faziam
parte da empresa. Quando necessario, também foram conduzidas entrevistas com
executivos e empregados de subsidiarias consolidadas da Toshiba. Um total de 210
dirigentes e empregados foram entrevistados. O comité também entrevistou a equipe
responsavel pela auditoria contabil da organizacéo, a Ernst & Young ShinNihon LLC.

O comité concluiu que houve contabilizacdo inapropriada nas 4 areas
investigadas. Os problemas contabeis da Toshiba foram atribuidos principalmente aos
funcionarios da empresa, subestimando os custos em projetos de longo prazo e
inflando os lucros (KESSLER TOPAZ, 2017). A investigacao deduziu que o problema
teve seu inicio na crise financeira global de 2008, quando os auditores internos,

pressionados pela presidéncia da organizacdo, mascaram as perdas com o intuito de
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evitar a demonstracdo de um resultado negativo (ELGHANDOUR e ADEL, 2016). Os
desafios impostos pela lideranca corporativa da Toshiba eram demasiadamente
laboriosos e deveriam ser atingidos em um espaco curto de tempo. Com efeito, o Unico
meio de atingir a metade lucro estabelecidas era empregando técnicas contibeis
irregulares.

Outros fatores que contribuiram para a consolidacdo desta fraude por tanto
tempo foram: (1) uma cultura organizacional que requeria obediéncia quase cega aos
seus superiores; (2) uma fraca governancga corporativa; (3) o mal funcionamento do
sistemas de controles internos em varios setores da organizacao, principalmente os
de financas, auditoria corporativa, gerenciamento de risco e divulgacao de titulos.
Todos esses fatores correlacionados corroboraram para que as praticas fraudulentas
fizessem seu caminho desde o nivel dos presidentes de unidades de negdcios até 0s

contadores de menores niveis.

4.2.2. As Consequéncias

O escéandalo contabil da Toshiba se tornou o maior que o Japdo houvera
presenciado. No dia 21 de julho de 2015, o entdo presidente da Toshiba, Hisao
Tanaka, renunciava o seu cargo depois do comité de investigacao ter revelado a
fraude contabil de mais de 1,2 bilhdo de ddlares ao longo de 7 anos. O proprio Tanaka,
em entrevista coletiva, na qual o mesmo curvou-se em sinal de peniténcia diante das
cameras, declarou que o escandalo era 0 evento mais danoso para a Toshiba em
seus 140 anos de histéria (REVISTA VEJA, 2015).

Além de ser consideradas umas das empresas mais emblematicas do pais, o
Grupo Toshiba também era considerado o mais avancado em questbes de
governanca corporativa (KAZUO, 2016). A fraude, fez com que os stakeholders
perdessem a confianga na companhia e ameacgou seu lugar como um conglomerado
lider ELGHANDOUR e ADEL, 2016).

Ap6s a queda brusca de valor das acdes da companhia na Bolsa de Téquio,
diversos acionistas individuais, incluindo ex-executivos da empresa entraram com
acOes judiciais pedindo indenizacdes (KESSLER TOPAZ, 2017). Apenas no ano de
2015, a organizagao sofreu uma desvalorizagao de quase 50% de valor de mercado

tendo como base o inicio do ano.
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Além da série de prejuizos causados a si propria, a fraude na Toshiba também
trouxe diversos problemas para o mercado de capitais do Japao. O fundo de penséo
estatal do pais, maior investidor institucional do mundo, sofreu perdas estimadas em
US$ 118 milhdes (AGUIAR, 2018). Este escandalo espalhou sua desgraca pela Bolsa
de Valores de Téquio, e assim, influenciou a estabilidade financeira e econémica do
paise e aumentou a desconfianca nas empresas e mercados japoneses.

Cabe também destacar que as consequéncias do escandalo contabil atingiram
diretamente os funcionarios da empresa. Como “plano de revitalizagao” foram
cortados mais de 7.800 empregos, sendo a maioria pertencente a divisdo de
eletrbnicos da Toshiba (WARREN, 2015).

Gréfico 3 - Preco Acdes Toshiba
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Por fim, se evidencia que a governanca corporativa do Japao, antes tida como
uma das mais solidas do mundo, precisou ser reformulada e uma série de medidas
foram implantadas ao longo do tempo para se aumentar a consciéncia sobre as
questdes de governanca no pais (KESSLER TOPAZ, 2017).
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5. CONSIDERACOES FINAIS

Como ja foi observado, a medida que as organizacfes se desenvolveram, a
contabilidade passou a desempenhar diferentes papeis dentro do contexto
organizacional. Hoje o objetivo da contabilidade € proporcionar informacdes corretas
e satisfatorias aos usuarios das informacdes contédbeis, de tal forma que se conheca
a situacado patrimonial e financeiro da empresa e assim, auxiliar no processo decisorio.

Quando tais informac¢des publicadas contém manipulag¢éo ou erros intencionais
com o objetivo de atender os interesses proprios da organizacéo, € caracterizada uma
fraude. Atualmente as fraudes séo riscos reais que todas as empresas estao sujeitas.
Seus impactos podem ser desastrosos e, dependendo do tamanho da organizacao,
podem provocar efeitos negativos até na economia na qual estejam inseridas.

Diante do exposto, este trabalho se prop6s a estudar o papel da contabilidade
na manutencéo do equilibrio do mercado de capitais que hoje se traduz na principal
forma de captacgéo de recursos pelas empresas de grande porte. Para tal objetivo, a
presente pesquisa se propds a estudar dois casos de escandalos contdbeis e seus
impactos para 0os mercados 0s quais as organizacdes selecionadas estavam
inseridas. As conclusfes serdo expostas como respostas aos objetivos especificos
propostos no inicio deste trabalho, que s&o: (a) Identificar e apresentar as companhias
selecionadas para o estudo de casos; (b) Entender como ocorreu a fraude nos
procedimentos contabeis em cada caso; (c) Averiguar se houve impacto no mercado
de capitais, assim como mensurar e dimenséao de suas consequéncias e; (d) Destacar
a importancia da contabilidade nas grandes companhias de capital aberto para o
mercado de capitais.
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As empresas selecionadas foram o Banco Lehman Brothers, um dos maiores
bancos de investimentos dos Estados Unidos que teve sua faléncia decretada em
setembro de 2008, tendo como uma das principais causas a crise do subprime. E a
Toshiba Corporation, uma grande multinacional japonesa do setor de tecnologia da
informacgédo e comunicacdes, e que recentemente enfrentou uma das maiores crises
internas de sua historia. Através da analise documental de noticias, relatérios de
investigacdo e artigos se evidenciou que tanto a faléncia do banco de investimentos
quanto crise na multinacional japonesa tiveram como origens fraudes contébeis.

A Toshiba Corporation inflou seus lucros em mais 1,2 bilhdo de dolares durante
um periodo de 7 anos através da subavaliacao dos custos de projetos de longo prazo,
escondendo as perdas com o intuito de evitar a demonstracdo de um resultado
negativo. O grande banco Lehman Brothers escondeu dividas e inflou seu balango em
um valor préximo a US$ 50 bilhdes através de uma manipulagéo contabil denominada
“repo 105”, um tipo de acordo de recompra.

Vale destacar que ndo ha um consenso entre os diversos autores gque
analisaram a faléncia do Lehman quanto a questdo da ocorréncia de fraude. E
evidente que houve uma manipulacdo contabil. Porém a contabilidade do banco
utilizou de uma brecha na legislacéo para realizar tais praticas, o que descaracterizaria
fraude, e denotaria o uso da contabilidade criativa.

No entanto, Adu-Gyamfi (2016) destaca que o banco violou o requisito dos
Principios Contabeis Geralmente Aceitos dos EUA (GAAP) de assegurar que todos
0S eventos relevantes para as demonstracdes contabeis de uma organizacado sejam
divulgados. E enganou o publico a acreditar que todas as operacdes de reporte eram
tratadas como vendas, e ndo operagdes de financiamento. Considerando que fraude
€ qualquer ato intencional de omisséo e/ou manipulacao de transacdes e operacoes,
fica evidente a linha ténue e subjetiva existente entre as praticas fraudulentas e as
praticas de contabilidade criativa.

Os dois escandalos contabeis impactaram os mercados de capitais 0 quais as
organizacdes estavam inseridas. A faléncia do Lehman Brothers foi considerada o
estopim de uma das maiores crises econdmicas do século XXI, com impactos
negativos nos principais indices econdmicos, fundos de investimentos, instituicdes
financeiras e etc. J4 a fraude da Toshiba ndo tomou tantas propor¢cées quanto a do

Banco. O escandalo impactou negativamente o fundo de penséo estatal do pais em
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US$ 118 milhdes e aumentou a desconfianga dos investidores nas empresas e
mercados japoneses, fazendo com que o governo do Japédo reformulasse todas a
diretrizes de governanca corporativa do pais.

Através do uso inapropriado da contabilidade e da andlise de suas
consequéncias, podemos inferir o papel da contabilidade na manutenc¢éo do equilibrio
do mercado de capitais. Este estudo constatou o papel de controle patrimonial e o
controle gerencial.

O controle do patrimbénio exercido pela contabilidade de uma organizacgao,
quando praticado de acordo com a legislacdo e com 0s principios contabeis,
apresenta impacto direto no equilibrio do mercado pois demonstra a saude dos
negocios da entidade para o meio externo. Assim todas as informac¢des autenticas e
relevantes estardo disponiveis para os agentes econdmicos no processo de tomada
de decisdo, o que, de acordo com a hipétese de Eugene Fama (1970 apud
SCHUMANN, 2013), contribui para um mercado eficiente.

O controle gerencial tem impacto indireto no mercado. Essa fungédo exercida
pela contabilidade ira auxiliar a organizacao a tomar a melhores decisdes com relacéo
a seu negocio. Decisdes como a implantacdo de um bom sistema de controle interno,
uma auditoria eficiente, um efetivo gerenciamento de riscos, evitam que erros,
intencionais ou n&o, ocorram, como por exemplo a utilizacdo de préaticas contabeis
fraudulentas.

Ao mais, embora ndo estivesse no escopo inicial deste estudo, também se
evidenciou o papel social da contabilidade. As fraudes contabeis em questédo
acarretaram numerosos prejuizos. Entre eles estd os milhares de funcionarios que
foram demitidos, e se viram sem sua principal fonte de renda, em razdo das
dificuldades que as empresas tiveram de manter seus negocios. Quando as acdes de
uma empresa afetam a vida de um ou mais individuos, ela esta diretamente afetando
a sociedade como um todo. Portanto, a contabilidade que atinge os seus objetivos e
mantém a vida da instituicdo saudavel, mantém também a vida das pessoas plena, e
conseguintemente, a vida de toda a comunidade.

Mais uma vez se observa a caréncia de pesquisas nacionais com relacéo as
fraudes contabeis realizadas pela Toshiba Corporation e pelo Banco Lehman
Brothers, fazendo com que o presente estudo recorresse a trabalhos de linguas

estrangeiras. Outra limitac&do esta no fato de que néo foram abordados todos os casos
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gue envolvem fraudes contdbeis e o estudo também ndo tratou dos escandalos
contabeis protagonizados por empresas brasileiras.

Assim, fica como sugestao para pesquisas futuras, uma investigacao detalhada
dos procedimentos utilizados pelo Lehman Brothers, diferenciando a contabilidade
criativa de fraudes contabeis. E sugere-se também um estudo das grandes fraudes

contabeis realizadas por empresas brasileiras e seus impactos no mercado nacional.
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