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RESUMO

As praticas de Governanca Corporativa possuemnagumé uma importancia fundamental na
atividade empresarial e podem ser compreendidas cmmconjunto de préticas e controles,
internos e externos, que visam melhorar a gest&onégocios. Devido aos escandalos
ocorridos no mercado norte-americano pela ma geddé&oempresas com utilizacdo de
praticas contabeis irregulares, surge a Lei Sadb@xéey — SOX que, dentre seus varios
objetivos, visa minimizar os riscos de controlelinbs associados aos relatérios financeiros.
Esta lei afetou ndo somente as empresas amerigaaastodas as empresas que possuem
acoes negociadas na bolsa deste pais. Com issee hama maior necessidade de
transparéncia das informacdes e foi intensificadasza pela melhoria continua nos aspectos
de Controles Internos e Governancga Corporativeedgzesas. Este trabalho tem o objetivo
de analisar os impactos da implantacdo da Lei S@XQontroles Internos e nas praticas de
Governanca Corporativa da Companhia EnergéticacdndC Coelce, empresa controlada por
um grupo espanhol, que possui acdes negociadasermago americano e necessita estar
adequada as praticas de Governanca Corporativango®s Internos requeridas pela Lei
Sarbanes-Oxley. A verificacdo dos impactos ocosrid realizada através de um estudo de
caso, com aplicacdo de questionarios e realizagdoemrevistas em um grupo de
colaboradores da Coelce, composto por diretoragntgs e participantes do projeto de
adequacdo a Lei SOX da empresa. Utilizou-se comuorsa tedrico uma pesquisa
bibliografica, sobre Governanca Corporativa, Cdagrdnternos e Lei Sarbanes-Oxley, que
fundamentou o estudo de caso feito nesse trab@lacluiu-se que a empresa pesquisada
sofreu impactos relevantes em seus Controles bgarma vez que os mesmos ndo estavam
adequados a Lei SOX antes da necessidade de atendida mesma e que 0S maiores
impactos no tocante as praticas de Governanca favig@nao foram com a implantacdo dos
requisitos necessarios para o atendimento da LeX, S@as sim com 0 processo de
privatizacdo pelo qual passou a empresa.

Palavras-chavesiei Sarbanes-Oxley. Controles Internos. Govern&wgorativa.



ABSTRACT

Corporate Governance practices have nowadays aifugrtal importance in business and
can be understood as a set of practices and conindérnal and external, with the aim of
improving business management. Because of the alsaimdthe American market occurred as
a consequence of the bad administration and usgegiular account practices, was created
the Sarbanes-Oxley act that, among all objectitgs,to minimize the risks of internal
controls associates with financial reports. Thig &fected not only American companies but
all companies that have stocks negotiated at the Yerk Stock Exchange. More over, due
to the increasing necessity of transparent infolonata search was intensified for better
improvement in the aspects of Internal Control @uwdporate Governance of the companies.
The aim of this study is to analyze the impactsngflementation of Sarbanes-Oxley Act in
the Internal Controls and Corporate GovernancetipescinCompanhia Energética do Ceara

- Coelce,company controlled by a spanish group, which ps$s@ading shares over the New
York Stock Exchange and need to be adjusted toCibvporate Governance and Internal
Controls practices required for the attendancéhefS3arbanes-Oxley Act .This research was
made through a study case, with the applicatioquestionnaires and interviews in a group of
Coelce’samployees, composed by managers, directors atidipants of the management of
Internal Control of the company. It was used biplaphical research as theoretic support
about Corporate Governance, Internal Controls aartbeBies-Oxley Act, that fundament the
study case done in this study. The conclusion haisthe company searched suffered relevant
impacts in the Internal Control because them weteadequate to the Act before there was
the obligation to attendant it and that the mogiartant impacts in the Corporate Governance
practices were not with the implantation of the essary requisites for the attendant of the
Act but with the privatization process that the pamy passed.

Key-words: Sarbanes-Oxley Act. Internal Controlergibrate Governance.
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1 INTRODUCAO

O movimento pela Governanca Corporativa teve sieibiem meados da década de
80, nos Estados Unidos. Os grandes investidorggitienais passaram a se mobilizar contra
algumas corporacdes que eram administradas de mamameigular, em detrimento aos

acionistas. Esse movimento foi se expandindo pelmmdm, chegando a Inglaterra,
inicialmente, e depois se estendendo pelo reskudapa.

No Brasil, este movimento € mais recente. Teveion& partir de 1999 e tem
crescido significativamente, com a criacao do tustiBrasileiro de Governancga Corporativa
(IBGC) e com a elaboracdo do primeiro Codigo Bedwil da Melhores Praticas de
Governanca Corporativa. A reforma da lei das sacied anbnimas, em 2001, também

promoveu um consideravel avango nos padrdes der@onga na legislacao brasileira.

Com o envolvimento, em 2002, de grandes empresasp &nron, WorldCom e
Arthur Andersen, em escandalos administrativosanfieiros foi provocado um grande abalo
no mercado e evidenciado o sempre presente ristrauttes, tendo como conseqiéncia uma
crise de confianga no mercado americano. Estes &atolenciaram a necessidade de maior
transparéncia por parte das empresas e ética gosios.

Segundo uma pesquisa realizada pela Bolsa de Norkaentre 28 de marco e 1° de
abril de 2002, que abrangeu um universo de 2056opses(homens e mulheres de perfis
variados), o nivel de confianca na economia e naade — principalmente nas informagdes
divulgadas pelas empresas — havia sido reduzidsidemavelmente apds os escandalos, como
aquele ocorrido na Enron. Do universo consultadouena escala de 0 a 5, apenas 5% dos
entrevistados responderam possuir absoluta coafiaras informacdes divulgadas pelas
empresas norte-americanas (BORGETH, 2006).

A consequéncia destes escandalos foi um grandersaliecessidade de divulgacéo

das informacdes e transparéncia nas corporacaesBRealdi (2004, p. 26),

[...] os riscos séo os elementos incertos e ascedpas, que agem constantemente
sobre 0os meios estratégicos (pessoas, procestmsjagio e comunicagéo) e sobre
o ambiente provocam os desastres financeiros eisn@a conseqiéncia, se bem
gerenciados, forcam a criatividade e fazem nascepartunidades.



Apds os escandalos, como resposta a esta crisenfianga pela qual passava o
mercado dos Estados Unidos, foi aprovada e sardagoelo presidente George W. Bush, no
dia 30 de julho de 2002, a Lei Sarbanes-Oxley (S(P8gra o mercado, esta lei ficou
conhecida também como 20@%counting Reform Acbu Sarbanes-Oxley Aceé, como
legislacdo, estabelece um status juridico que skrwmarco a reforma das regras que regem o

ambiente corporativo.

Segundo Sanches (2007), esta lei € uma das maagantes e significativas do
ambiente corporativo ja sancionada, seja nos Estddaos, seja em qualquer outro pais de
economia de mercado. As medidas adotadas pela B@Kgeram quase todos os aspectos da
vida corporativa de forma profunda e decisiva, catmlo de forma inequivoca que fraudes no

mundo corporativo seriam profundamente investigada®s envolvidos rigorosamente

punidos.

A SOX esta dividida em onze capitulos, conformeuadpo 1:

SEGMENTO TEOR
Capitulo | Criagdo do Orgdo de Supervisio do Trabalho dos Auditores
Independentes
Capitulo Il Independéncia do Auditor
Capitulo Il Responsabilidade Corporativa
Capitula IV Aumento do nivel de Divulgagao das Informacgtes Financeiras
Capitulo v Conflito de interesses de analistas
Capitulo VI Comissao de Recursos e Autoridade
Capitulo VIl Estudos e Relatdrios
Capitulo VI PrestagOes de Contas das Empresas e Fraudes Criminais
Capitulo IX Aumento das Penalidades para Crimes de Colarinho Branco
Capitulo X Restituigdo de Impostos Corporativos
Capitulo Xl Fraudes Carporativas e Prestacdo de Contas

Quadro 1: Composicdo da Lei Sabarnes-Oxley
Fonte: BORGETH (2006, p. 19)

Criado pela secdo 101 da SOX, o Conselho de Fiscélo das Empresas de
Auditoria - Public Company Accounting Oversight BodRCAOB) — é um entidade privada,
independente, sob a supervisdo da SEC, sem fingtiltas, cuja missdo € supervisionar o

trabalho de auditoria das empresas abertas, comjedivo de proteger os interesses dos

16



investidores e promover o interesse publico nagreggéio de relatérios de auditoria que sejam
informativos, precisos e independentes (BORGETIA620

Sua formacéo deve ser composta de cinco membrodaaios pela SEC, dentre os
profissionais de reconhecida integridade e repatacgue tenham demonstrado
comprometimento com os interesses dos investidwresmpreensao da responsabilidade e
natureza da evidenciacdo da informacdo contabirads/ulgada. Tem como principais
funcdes interferir diretamente em praticas adotages auditores independentes, na
qualidade dos Controles Internos das companhias regulamentacdo de questdes éticas e
normas contabeis. A SEC também participa na codcepde regras que regulamentam os

trabalhos das empresas de auditoria.

Por determinagdo da secédo 106 da SOX, o PCAOB twmido de poderes para
registrar e manter o registro de auditores indeprted, conduzir inspecdes, impor sanc¢des as
empresas de auditoria, estabelecer padroes pam@esas de auditoria estrangeiras que
auditam companhias ou filiais de companhias doadest Unidos com a¢cBes negociadas nas

bolsas de valores norte-americanas (SANCHES, 2007).

A criacdo do PCAOB deixou claro que, para os cauistas norte-americanos, 0S
escandalos ocorridos nas empresas americanas, @nmfatam, em grande parte, devido as
falhas dos auditores independentes em sua funddiaccgple de grande importancia como
guardibes da veracidade das informacdes contidasetatorios financeiros das companhias
abertas.

Segundo Bogerth (2006), até dezembro de 2005, oOBCf& havia editado trés
regulamentos, dispostos no Quadro 2.
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REGULAMENTO CONTEUDO

Aprovado pela SEC em 14 de maio de 2004 e obrigatorio para os
relatdrios de auditoria emitidos a partir desta data. As empresas de
auditoria s8o obrigadas a atestar em seus relatdrios que seus trabalhos
estdo em consondncia com os os padrées estabelecidos pela PCAOB.
Padriies de Auditorian2 1 Com o fim de dar inicio as suas atividades, o PCAOB adotou, em carater
provisorio, os padroes de auditoria formulados pelo American Institute
of Certified Public Accantants - AICPA: Declaragdo de Procedimentos de
Auditoria n2 95 - Padrdes de Auditoria Geralmente Aceitos, em vigor em
16 de abril de 2003.

Aprovado pela SEC em 17 de junho de 2004 e obrigatdrio de acordo com
o calenddrio estabelecido para a Segdo 404 da 50X. Estabelece os
Padries de Auditoria n 2 procedimentos a serem observados pelos auditores independentes
para certificar a Segao 404 da lei. Esta segdo, que versa sobre os
controles internos das empresas, & uma das atividades mais complexas
e, por isso, vem sendo uma das gue mais demandam investimentos das
empresas no sentido de se adequar as exigéncias da Lei.

Aprovado pela SEC em 25 de agosto de 2004 e obrigatorio a partir de 15
de novembro do mesmo ano. Estabelece os critérios para a
documentagdo que deve ser preparada e mantida pelas empresas de
auditoria, e seu grande propdsito é evitar situagdes em que a
documentagdo comprometedora venha a ser destruida, como ocorreu
no caso Enron em que a Arthur Andersen destruiu documentos
comprometedores.

Padrdes de Auditorian? 3

Quadro 2: Regulamentos editados pelo PCAOB
Fonte: BOGERTH (2006, p. 22).

O Titulo Il da SOX refere-se a prestacdo de sesvigor parte dos auditores
independentes. As regras estabelecidas pela Lelaram o entendimento de que havia um
significativo envolvimento de empresas de auditoom seus clientes, tanto do ponto de vista
financeiro, influenciando a independéncia, comopdoto de vista de “vicios de trabalho”,
decorrente do fato de uma mesma equipe de traleddtoar por anos a auditoria de uma
mesma empresa. Era comum se observar que uma nemprasa prestava servigos de
demonstracdes contabeis, consultoria empresaoauttoria em investimentos, consultoria
tributaria, servigcos atuariais, além de servigosedeeirizacdo de contabilidade (SANCHES,
2007).

Ainda segundo Sanches (2007), com servicos prestpdla mesma empresa ao
mesmo tempo, ocorriam dois fatores negativos: meiro decorre do fato de haver um
grande faturamento da empresa de auditoria com esmm cliente, o que poderia gerar
davidas em relacdo a qualidade da independénaiaitro era decorrente de a empresa de
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auditoria estar influenciando ou determinando S$igativamente cifras contabeis que ela
prépria iria auditar, o que afetaria a independ&doi ponto de vista técnico.

A secado 201 da SOX estabelece claramente a proilig& seguintes servicos nao

relacionados a auditoria, conforme demonstrado uned€® 3.

E vedada aos auditores a elaboragdo de demosntrages contabeis a
Guarda de livros serem por eles auditadas ou mesmo da base de dados que servird para
o preparo dessas demonstragbes.

Desenhos e implementagdo de sistemas |E vedada aos auditores a operagdo ou supervisdo dos sistema de
de informagdo financeira informagdo ou a administragdo da rede local de seus clientes de
auditoria.

Calculo do valor econdmico, opinifo  |E vedado &s empresas de auditoria o célculo do valor justo, ou afins das
sobre o valor justo, ou participagdo em  |empresas por ela auditadas.
relatarios com esta finalidade.

E vedado &s empresas de auditoria o envolvimento do cilculo dos
Servicos atuariais valores atuariais a serem registrados para a manutengdo dos fundos de
pensdo ou ciculo de beneficios pds -empregos dos planos patrocinados
pelas empresas por ela auditadas.

Servigos de auditoria interna E vedado &s empresas de auditoria prestar servigos de auditoria interna

as empresas para as quais ja presta servigos de auditoria externa.

E vedado as empresas de auditoria a prestacdo de servigos, mesmo gue
FungBes administrativas temporarios, de diretor, executivo ou funcionarios a quem presta
servigos de auditoria, ou participar do processo decisorio ou mesmo da
supervisao ou monitoragdo continua a estas empresas.

E vedado as empresas de auditoria a fungio de recrutamento e
Recursos humanos contratagdo de empregados e/ou executivos para as empresas por elas
auditadas.

E vedado as empresas de auditoria atuar como corretor ou promotor das
BMpresas para as quais presta servios de auditoria. Também é vetado
Carretor gue estas empresas participem das decisoes de investimento,
executem operagdes de compra/venda de investimentas, ou
mantenham a custddia de ativos em prol de seus clientes.

E vedado &s empresas de auditoria a prestagio de servigos de natureza
Servigos Legais legal a seus clientes, uma vez que eles devem ser realizados por
escritorios de advocacia legamente registrados por esta finalidade.

Opinido Técnica E vedado s empresas de auditoria se pronunciar ou testemunhar a

favor de seus clientes perante seus concorrentes.

Quadro 3: Servigos néo relacionados a auditoriébjoi@s pela SOX
Fonte: Elaborac&o da autora a partir de BORGETI&2p. 24-25).
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De acordo com Cantidiano e Corréa (2005), era fmeddéal que houvesse um
fortalecimento da figura do auditor independentgs gle € o responsavel pelo fornecimento
de subsidios as empresas, de ordem contabil ecéranalém de permitir a avaliacdo dos
resultados negociais em determinado periodo pefgsips administradores, os acionistas e o
publico em geral, favorecendo a tomada de deciséitomo de investimentos ofertados no

mercado.

Vale ressaltar que o trabalho dos auditores indigreas deve ser acompanhado por
um comité interno da empresa, denominado comit@udéoria. Além disso, qualquer outro
servico que venha a ser contratado junto a emptesauditoria, desde que ndo venha a
contrariar alguma norma ja estabelecida na SOX e@la PCAOB, seja especificamente

autorizado por este comité.

A secado 203 da SOX determinou que o socio princgsgdonsavel pelos trabalhos de
auditoria, assim como o sécio encarregado da segewisao, sejam alterados, no minimo,
de cinco em cinco anos. A secdo 206, por sua &abeleceu que o sbécio da empresa de
auditoria ndo podera desempenhar, na empresa ditava, pelo prazo de um ano, a contar
de sua retirada das fungOes de auditor, as furdgesesidente, diretor financeimntroller
ou de preparacao de demonstracdes contabeis (SARCXB7).

Em relacdo a responsabilidade corporativa, a segdada SOX determinou regras
para os conselheiros, CEOGhfef Executive Officer Diretor Presidente), CFO’Elfief
Financial Officer— Diretor Financeiro) e auditores, a quem, contBbjanmencionado, foram
atribuidas varias responsabilidades, como atestaracidade das informacdes contabeis e
financeiras publicadas pela empresa. Assim, a S®duvenvolver o conselho, Presidente e
Diretor Financeiro das empresas na responsabilidadjeinta pelas demonstracdes contabeis
divulgadas, assim como evitar o envolvimento n&adigsional dos auditores com a empresa
(SILVA, E. C., 2006).

A SOX responsabiliza Presidentes e Diretores Fmiaog pela avaliagdo e
monitoramento da eficicia dos Controles InternoBresrelatorios financeiros e divulgagdes.
A importancia dessa responsabilizacéo é justifiqaela papel de eficientes ferramentas de
Controles Internos na melhoria da gestdo da emprf@esatre essas melhorias esta o

atendimento aos requisitos dos objetivos da Gowem&orporativa dentre os quais se citam:
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contribuir para a perenidade da empresa, com wsAdongo prazo de sustentabilidade
econdmico-financeira, social e ambiental; melharaomunicacgéo e relacionamento de todas

as areas da empresa; minimizar os riscos, sejamesi@tégicos, financeiros ou operacionais.

A Secao 401, destaque do Titulo IV, que trata ddmgramento das Informacdes
Financeiras, determinou que a SEC definisse neagias para a utilizacdo das demonstracoes
contabeis proforma e que todas as diferencas fossem detalhadamentdgatias nos
relatorios financeiros e que também fossem rediftnias regras para a constituicdo e
consolidagéo das sociedades com propésitos essc{BANCHES, 2007).

Dos 1.107 artigos (ou secOes) da SOX, alguns sssaltados pelo seu maior

impacto. Segundo Figueredo (2006, p. 1), as sa@®eawior destaque sao:

* Secdo 100 - Criacdo de 6rgdo de supervisdo daadide auditoria independente
(Public Company Accounting Oversight Board - PCAQB)e atua em conjunto
com a SEC para normatizar padrdes e fiscalizanacab técnica e comportamental
dos auditores independentes;

» Secdo 301 - Requerimentos e normas para cogatitule comité de auditoria e
disponibilizacdo de canal de denlncias para o imesito e tratamento de
informacBes recebidas dos funcionarios pelo conséis organizacdes, inclusive
sobre erros ou irregularidades contabeis;

e Secdo 302 - Responsabilizacdo da administracambigatoriedade do
estabelecimento pelas companhias de controlesoegimentos para elaboragéo e
divulgagédo de informagdes financeiras trimestrasais (FORMs encaminhados a
SEC);

» Secdo 404 - Exigéncia mais abrangente da Leiteemos de complexidade de
esforgos, ao determinar que as companhias deveb&tarastabelecer e manter uma
estrutura de Controle Interno que garanta a adéguags processos relevantes de
negécio ou servico organizacional com impacto ralatdrios financeiros, cuja
avaliacao, pela prépria empresa, deve ser divulgadsalmente pelo principal
executivo e diretor financeiro, além de certificpedos auditores independentes.

Analisando de forma mais especifica, grande patelisicussdo em torno da Lei
SOX esta nas secbes 302 e 404, consideradas comaigsmportantes e impactantes. A
secdo 302 determina que diretores executivos dorBee financeiros devem declarar,
pessoalmente, que sdo responsaveis pelos corgrplesedimentos de divulgacdo. Também
devem declarar que divulgaram todas e quaisquéci@wfias significativas, insuficiéncias

materiais e atos de fraude ao seu comité de aiaditor

A secdo 404 determina uma avaliacdo anual dosateste procedimentos internos

para a emissao de relatérios financeiros. Determaimiém que o auditor independente deve
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emitir um relatorio que ateste a declaracdo damidtracdo da empresa sobre a eficacia dos
Controles Internos e dos procedimentos executaal@sgpemissao dos relatorios financeiros.

Os criticos da Lei Sarbanes-Oxley focam suas asititos custos da implantacéo
determinados na sec¢do 404 da Lei. Mas aquelesdguaworaveis, dentre eles, Peters (2007),
apontam uma forte visdo de que os custos da inggantndo devem ser comparados com 0s
beneficios de curto prazo, mas sim com um novonmtade qualidade de gestdo e de

informacé&o publica que formam os beneficios dedqmgzo.

Desta forma, nesta secao, trata-se de um trabalito importante: a documentagao
e avaliacdo dos Controles Internos tanto quantteaenho do controle e como este funciona,
quanto a operacao, a qual é analisada através aramde transacfes ocorridas dentro dos
processos operacionais da empresa. Ambos devenestados pela companhia e pela
auditoria. Segundo Borgeth (2006), a SEC recomasdampresas que adotem os padrées de

Controles Internos estabelecidos peEf® Committee of Sponsoring Organizati@®SO0).

Neste aspecto, trés grupos desempenhardao um papeftante: o Conselho de
Administracéo, que supervisiona o compromisso cdaneda; o Diretor Executivo e o Diretor
Financeiro, que reconhecem a responsabilidade skg@sr o cumprimento das regras e
transmitir as informacdes a Alta Administracdo e &mcionarios; e o Comité Diretor de
Trabalho, que supervisiona e coordena as atividadi@ivas a Lei Sarbanes-Oxley em toda a
empresa (DELOITTE TOUCHE TOHMATSU, 2003).

O Titulo VIl da SOX, que trata das Fraudes ContleeCorporativas, determinou
punicdes severas e maiores facilidades em invesiggacontra crimes e fraudes corporativas,

conforme os destaques apontados por Borgerth (2086phches (2007):
v' Secdo 802: Prevé multa, cassacao do registrsgimfal e prisdo por até 20
anos para aqueles que promoverem destruicao, c@terau falsificacdo de

documentos que sdo objeto de investigagao federal;

v' Secdo 803: sem direito a perddo das eventuaitasnal serem impostas,

coloca a empresa na condi¢cdo de recorrente nag#icrimes corporativos;
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v Secédo 804: Trata de prazos de prescricdo parasiorporativos;
v Secdo 805: Trata da obstrucdo a justica no casadrdes corporativos;

v Secdo 806: proibe as empresas de fazer qualqoerdeé retaliacdo a

empregados que ajudem a descobrir ou investigaesrcorporativos;

v'Secao 807: prevé sancdes no caso de crime conaciarsstas de companhias

abertas;

O Titulo IX da Lei Sarbanes-Oxley prevé o aumerds penalidades aos crimes de
Colarinho Branco.Segundo Sanches (2007), ficou previsto neste titallbei, 0 aumento da
punicdo para a diretoria da empresa para outrasesricorporativos, como fraudes
eletronicas, violagOes intencionais (dolosas) fiermacdes financeiras enviadas para a SEC

e omissdes no envio de informacdes financeiragtieias para a instituicao.

Adicionalmente, reforcando a responsabilidade jabwHtla aos presidentes e
diretores financeiros através da Sec¢do 302, a S¥Migiestabeleceu que eles também devem
assinar e certificar que as demonstracdes conttibreestrais e anuais estdo de acordo com
as exigéncias estabelecidas pela SEC e que refaeseadequadamente as condicbes

financeiras da empresa, bem como o resultado deopemacoes.

Refor¢ando este Titulo, estdo as determinacdestdio KlI. Neste dltimo capitulo, a
Lei Sarbanes-Oxley estabelece mais procedimenttivos as fraudes corporativas,

conforme Borgerth (2006):

a) Adulteracdo ou destruicdo de arquivos — multa e plenaté 20 anos de prisao;

b) Congelamento das contas das empresas a pedidddja SE

c) Autorizacdo para a SEC vetar a presenca de exesutinvolvidos em fraudes
em conselhos e diretorias de companhias abertas;

d) Pena para a retaliacdo a informantes sobre fraudagdta e pena de até 10 anos

de prisao;

Com isso, ferramentas de gerenciamento dos Cositiolernos e praticas de

Governanga Corporativa passaram a ser mais ublizadisando o cumprimento dos

23



requisitos necessérios para a correta divulgacde mdormacdes constantes das
demonstracdes financeiras e para a recuperacamflanga dos investidores nas divulgacoes

realizadas pelas empresas.

A adequacdo das empresas aos requisitos da Lei S@eés de utilizacdo de
ferramentas de Controles Internos e de melhoréeasde Governanca Corporativa, fizeram
com que a gestdo das empresas fosse melhorada,veznaue seus valores foram

evidenciados e entraram no foco das necessidadssmiimento das exigéncias do mercado.

Com a busca pelo crescimento e a necessidade rigpdréncia das informacgdes
aumentando, o fortalecimento das praticas de Gawmeen Corporativa foi propiciado,

tornando-a mais presente nas organizacoes.

Para Andrade e Rossetti (2006, p.18), “a Govern&@ugporativa, que vinha sendo
proposta como salvaguarda dos interesses dos idmest que € um dos processos

fundamentais para o desenvolvimento seguro dasammgs, ganhou entdo maior impulso”.

A importancia da GC n&o se concentra apenas enpltsec as relacées entre as
diversas areas de uma organizacdo ou com partesnaxt A implementacdo das boas
praticas de Governanca Corporativa possibilita ugestdo mais profissionalizada e
transparente, diminuindo a assimetria de informsi@e problema de agéncia, procurando
convergir os interesses de todas as partes retatasnbuscando maximizar a criagao de valor

na empresa.

A GC é um importante instrumento para o ganho dervde mercado das
organizacdes, uma vez que a mesma indica uma dgest&parente e comprometida. Assim,
a procura pela utilizagdo de melhores praticas deefdanca Corporativa foi intensificada

pelas organizacoes.

Também deve ser levado em consideracao o fato@legjuscos estdo presentes no
ambiente corporativo e devem ser gerenciados patar €ue impecam que 0s objetivos
sejam atingidos, sejam através da ocorréncia deddsaou de falhas nas operacbes da

empresa. Neste gerenciamento, devem ser levadasoasideracdo a materialidade, a
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probabilidade e a relacdo custo/beneficio envo)vaksim como o fato de ndo se poder
avaliar a totalidade dos riscos com preciséao.

Com a utilizacdo de ferramentas de Controles lotera possuindo uma gestéao
comprometida, as empresas obtém varios benefibérdre eles, podem manter distantes de
sua realidade fraudes que possam abalar sua tidadtiei podendo leva-las a faléncia.
Segundo Peters (2004, p. 33), “... é preciso hseguranca para os usuarios de que os dados
utilizados para analise e tomada de decisdo estdgaacordo com 0s principios e normas

convencionados”.

Neste novo ambiente de negdcios, principalmente @antrada da Lei Sarbanes-
Oxley, aumentou a atencao para o Controle Intenegeas contabeis. Com este enfoque em
Controles Internos, transparéncia e gestdo étipgatecas de Governancga Corporativa como
um todo, as empresas passam a ter a necessidageceetificar do controle adequado das

operacdes, registro no sistema contabil e fornadimneorreto das informacodes.

O Controle Interno envolve as ferramentas que Malph o monitoramento da
execugao dos processos, tornando-os mais eficagésientes, e as ferramentas utilizadas
pela empresa para proteger seu patriménio e dar seguranca a realizacdo dos processos e

divulgacao das informacoes.

De uma forma mais individualizada, Oliveira, Pedez e Silva (2002, p. 84-85)
explicitam os principais objetivos do conjunto deesma de Controle Interno:

a) verificar e assegurar os cumprimentos as paditie normas da companhia,
incluindo o coédigo de éticas nas relacBes comereiairofissionais;

b) obter informacdes adequadas, confiaveis, deidass e em tempo habil, que
sejam realmente Uteis para as tomadas de decisdes;

c) comprovar a veracidade de informes e relatddoatabeis, financeiros e
operacionais;

d) proteger os ativos da entidade, o que compreeente e direitos;

e) prevenir erros e fraudes. Em caso de ocorréthos mesmos, possibilitar a
descoberta o mais rapido possivel, determinar sigmsfio e atribuicdes de corretas
responsabilidades;

f) servir como ferramenta para a localizacéo deseerdesperdicios, promovendo ao
mesmo tempo a uniformidade e a corre¢ao;

g) registrar adequadamente as diversas operagdenpdo a assegurar a eficiente
utilizacdo dos recursos da empresa;

h) estimular a eficiéncia do pessoal, mediantegiéavicia exercida por meio de
relatorios;

25



i) assegurar a legitimidade dos passivos da empoesa o adequado registro e
controle das provis6es, perdas reais e previstas;

j) assegurar 0 processamento correto das transdad@apresa, bem como a efetiva
autorizacao de todos os gastos incorridos no peréad

k) permitir a observancia e estrito cumprimentdedgslacdo em vigor.

Entdo, existe ndo s6 um vinculo, mas, sobretude, fonte relacdo entre controle e
gestdo empresarial. O controle, nesse contextaegepta uma fonte importante de
informacBes confidveis para os gestores das ensprésgropria gestdo pressupde um
acompanhamento informativo para avaliar o alcamseadjetivos e 0s meios inerentes para

alcanca-los.

Para atingir esta necessidade de obtencdo de efdea confiaveis a respeito dos
negocios, a utilizacdo de ferramentas de Contiokesnos foi bastante fortalecida e muitas
acOes foram tomadas para atingir este objetive c@ino o desenvolvimento de sistemas para
aumentar a confiabilidade das informacgdes, limag&ontrole da atuagcéo das pessoas, com
utilizacao de procedimentos de atuagéo para olamrmoontrole sobre suas agoes.

Todas estas alteracdes, que visam a obtencao Hdermyelalidade na divulgacéo das
informacgBes, contribuem para a melhoria das pKatedstentes na empresas e, portanto,
refletem-se em adocgédo de ferramentas de Controtesnbs, principalmente no ambiente
atual, onde existe a necessidade de correr rism@srpanutencdo do crescimento. Portanto,

estes riscos devem ser conhecidos, mensuradosi®rados.

Os objetivos dos Controles Internos corroboram @sobjetivos especificos da
empresa, uma vez que a funcao de controle deveepeiwdos os processos utilizados pela
empresa para atingir os seus objetivos. Essa aidbdgi € desfeita quando se define a
finalidade dos Controles Internos, que é a de prasenelhores condi¢cdes para o alcance dos
objetivos da empresa (BERGAMINI JUNIOR, 2005).

Para Attie (1992), os administradores das empres#s responsaveis pelo
planejamento, instalacdo e manutencdo de um sisten@ontrole Interno eficaz e adequado
as suas necessidades. A existéncia de bons Canimtdenos previne as empresas contra, por
exemplo, a ocorréncia de fraudes e mitigam a pitidsidbe de que erros e irregularidades

ocorram.
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Para Andrade (1999, p. 131), a fraude pode sectesizada como “o resultado de
irregularidades e atos ilegais praticados conganpresa, com manifesta intencdo de autor.”
De acordo com o Conselho Federal de Contabilida@éyorma Brasileira de Contabilidade
Técnica N° 11, item 11.1.4.3 (CONSELHO FEDERAL DE&NTABILIDADE, 2003)

A responsabilidade primaria na prevencdo e detecgidraudes e erros € da
administracdo da entidade, através de implementac@anutencdo de adequado
sistema contabil e de Controle Interno. Entretaotcauditor deve planejar seu
trabalho de forma a detectar fraudes e erros qpéguem efeitos relevantes nas
demonstra¢c@es contabeis.

O AICPA - American Institute of Certified Public Accountantstem emitido
pronunciamentos sobre Controles Internos, incluiddbnicdes, desde a década de 1940,
onde especifica que o controle interno € um pracelesenhado para proporcionar uma
seguranca razoavel para o atingimento dos objetdasempresa. Em 1972, emitiu o
Statements on Auditing Standartls- estabelecendo padrdes e procedimentos em auditoria,
no qual coloca a seguinte definicdo sobre controt@gdbeis e administrativos: controle
interno ir4, entre outras coisas, iniciar, autarizgavar, processar, e reportar transacoes
(como eventos e condicbes) consistentes com aardeges da administracdo incorporadas

nas demonstracdes financeiras.

Segundo Candido (2007), os Controles Internos séwenientes, em primeiro lugar
para reduzir a probabilidade de erros, sejam alemgionais ou ndo. Os Controles Internos
sao utilizados pela administracdo como um instrdungrara manter a organizacdo da
empresa certificada de que as transacdes estdo seacutadas de acordo com o0s principios

aplicados.

Para isso, o Controle Interno utilizara todos osudwentos e instrumentos que a
empresa dispuser, como observa Marra (1991, pa@0d CANDIDO, 2007):

Sao, portanto, meios de Controle Interno todosegsstros, livros, fichas, mapas,
boletins, papéis, formularios, pedidos, notas,réstudocumentos, guias impressos,
ordens internas, regulamentos e demais documeptasganizacdo administrativa
gue formam o sistema de vigilancia, fiscalizacdwegificacdo utilizada pelos
administradores para exercer o controle sobre toddatos ocorridos na empresa e
sobre todos os atos praticados por aqueles queesmex organizagéo do patrimonio
e do funcionamento da empresa.
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Quando a empresa possui Controles Internos benmaades e boas préaticas de
Governanca Corporativa, € possibilitado atingirobgetivos estratégicos tracados, visando
garantir retorno aos acionistas e melhorar a imageamte de todos os interessados na

empresa, ou seja, detakeholders

Tendo em vista a importancia que a teméatica da @awea Corporativa tem
alcancado no meio corporativo mundial e brasileassim como os Controles Internos,
considera-se relevante a realizacdo de estudospepumitam analisar de que maneira as
empresas brasileiras devem se adequar aos padtéesacionalmente requeridos. Por este
motivo sdo pontos fundamentais desse trabalho padims nos Controles Internos e nas
praticas de Governanca Corporativa ocorridos cooumprimento dos requisitos da Lei

Sarbanes-Oxley.

Neste contexto, este trabalho propde respondeguande questao da pesquisa: Quais
0s impactos nos Controles Internos e nas pratieasGdvernanca Corporativa com a

implantacéo da Lei Sarbanes-Oxley?

Para responder a essa questdo, a pesquisa tem almetivo geral analisar os
impactos nos Controles Internos e nas préaticasoder@anca Corporativa com a implantagéo
da Lei Sarbanes-Oxley (SOX), utilizando-se comodadé de analise a Companhia
Energética do Ceara — Coelce — empresa de capialoa cujo grupo controlador possui
acdes negociadas na Bolsa de Valores de Nova Yoekessita estar adequada as praticas de
Governanca Corporativa e as disposi¢cdes da LeaSashOxley.

Pretende-se atingir o objetivo geral por meio dmgigtes objetivos especificos:

a) Apresentar os valores, principais praticas, érgaosgentes da Governanca
Corporativa;

b) Evidenciar os principais modelos de Controlesrirus;

c) Identificar os requisitos da Lei Sarbanes-Oxleyarqa a configuracdo dos

Controles Internos;

28



d) Investigar os impactos da implantacdo da SOX nagrGles Internos e nas préticas

de GC da Companhia Energética do Ceara — Coelce.

Considerando a importancia que os Controles Ingsetém adquirido atualmente,
principalmente apés as grandes fraudes empresadaisdas em 2002 e a aprovagao da Lei
Sarbanes-Oxley, e que ha uma crescente importdadizovernanca Corporativa ocasionada
pela globalizacdo dos fluxos de capital, a separdedgestao de propriedade e a necessidade
de evitar conflitos de interesses entre as emprestes pesquisa pressupde que os Controles
Internos de uma empresa sofrem alteracdes com kntapdo da Lei Sarbanes-Oxley,

contribuindo para a melhoria das praticas de Garea Corporativa.

A pesquisa é de carater exploratorio e de natugezditativa, utilizando-se dos
procedimentos de pesquisa bibliogréfica, documeatastudo de caso. As informacgdes
coletadas, através de questionarios e entrevietasn analisadas de maneira qualitativa.

Assim, foram selecionados para investigagdo o0s cadpirelacionados aos
mecanismos de Controles Internos e Governanca Giye 0s impactos sofridos por estes
com a implantacdo da Lei SOX, através de pesquaakse de documentos e da visdo de
pessoas relacionadas com a gestdo da empresacgaates do projeto de implantagcéo da
Lei. Desta forma, a estratégia escolhida para lizagdo da pesquisa foi o estudo de caso,

recomendado por Yin (2001) para pesquisas como esta

Esta pesquisa € exploratéria e, em certa medidasamta as caracteristicas do
Controle Interno e das praticas de Governanca Catipa na empresa pesquisada. Ressalta-
se gue os seus resultados ndo podem ser extrap@aoalém da empresa respondente, mas
apresenta dados relevantes sobre os impactos wads® pela implantacdo das Lei SOX

sobre os Controles Internos e sobre as pratic&odernanca Corporativa das organizacoes.

O presente trabalho estda estruturado em seis kEpit® primeiro capitulo é
introdutoério e procura fazer uma contextualizag@deina estudado, do ponto de vista de sua
necessidade e surgimento e evolucdo da necessilga@deequacdo aos requisitos da Lei
Sarbanes-Oxley, assim como as boas praticas deraonga Corporativa € mecanismos
eficientes de Controles Internos, bem como a psadquiie orientara o estudo e a relevancia

de fazé-lo.
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No segundo capitulo, sdo apresentados o0 surgimargeplucdo e os conceitos de
Governanca Corporativa, tanto no Brasil quanto onado, assim como seus valores, 6rgaos e

agentes.

No terceiro capitulo sdo apresentados os principaigeitos de Controle Interno
adotados por entidades do mundo corporativo brasgemundial, os modelos existentes e a
matriz de gerenciamento de riscos, assim como aersjoes sobre os impactos da Lei

Sarbanes-Oxley nos Controles Internos.

No quarto capitulo sdo explicados os aspectos miégidos do trabalho, com
especificacdo do método adotado pela pesquisarena tomo o questionario e as entrevistas
foram aplicados, os quais buscaram conhecer osctogpanos Controles Internos e nas
praticas de Governanca Corporativa com a implaatdgdlei SOX na empresa, através da
visdo dos gestores, além da forma como foram adalésas respostas encontradas.

No quinto capitulo € apresentada a analise dodtades encontrados através das
respostas dos questionarios e entrevistas, quapsésentados em forma de blocos. Também
€ apresentada a estrutura da empresa estudadaadesyscao as praticas de Governanca
Corporativa, a Lei Sarbanes-Oxley e aos mecanisteoontrole Interno efetivamente

utilizados por ela.
Por fim s&o apresentadas as conclusbes da pesgagaido das referéncias,

apéndices e anexos, que incluem o instrumento ldeaate dados, autorizacdo do presidente

da empresa e a Lei SOX.
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2 GOVERNANCA CORPORATIVA

Neste capitulo sdo abordados o surgimento e agmlda Governanca Corporativa
no mundo e no Brasil e seus diversos conceitosa Bera melhor compreensédo do tema,
também sdo apresentados os valores e 6rgdos eagentsovernanca Corporativa e seus
aspectos no Brasil, desde seu surgimento, pasg&hol® marcos da governanga no pais até a

sua situacéao atual.

2.1 O surgimento e a evolucdo da Governanca Corpdnaa

Para Silva, A. L. C. (2006, p. 3), “etimologicam&nt palavragovernancaesta
relacionada a governo. Assim, Governanca Corparatfere-se ao sistema pelo qual os

orgaos e os poderes sao organizados dentro derapmasa ¢orporation”.

Adam Smith (1776 apud BORGES; DAMI, 2006), em sldasica obra “A Riqueza
das NacOes” ja preconizava a necessidade de seseppropriedade e a gestédo. Berle e
Means (1932 apud BORGES; DAMI, 2006) voltaram ardéoo problema e relacionaram
aos mecanismos de governancga que sao conheciédgbsiente. Segundo eles o grande porte
das empresas nao permitia que fossem controladasyponico proprietario.

Para Becht, Bolton e Roell (2003, p. “H)e term ‘corporate governance’ derives
from an analogy between the government of citiaipns or states and the governance of

corporations”.

Rosman (2005) classifica o termo “Governanca Cap@” como sendo uma ma
traducao literal do termo inglésrporate governancesegundo elggovernance relacionado
com governo ou sistema de administracao. Afirmasgue melhor utilizar o termo “governo
de empresas” ou “governo de sociedades”, termdhedogela OCDE Organizacao para a
Cooperacdo e Desenvolvimento Econdémico (2004). ig@kgw autor, o movimento foi
iniciado nos Estados Unidos como uma reacédo aodelsemento das grandes companhias
americanas devido a “pulverizacédo do capital, qaedetido fragmentariamente por milhares
de acionistas, que se configurou em uma crescespgara;do entre a propriedade da

companhia e sua gestéao ou controle.” (ROSMAN, 2p0%32).



A teoria da agéncia, proposta em 1976 por Jenséfeekling (1976) indica a
necessidade do mercado de capitais americano pomathor transparéncia na gestao dos
negocios e o conflito existente entre aquele quende capital e aquele responsavel por gerir
a empresa. Esse conflito resulta da tendéncia dosnestradores em maximizarem suas
préoprias preferéncias e objetivos em detrimentoaljstivos dos proprietarios, sendo dificil
encontrar agentes que exercem suas responsabdlidaateneutralidade.

Coase (1937 apud MELLO, 2007) também tratou dolpnad da agéncia quando
abordou a questdo das relagbes contratuais nasizagdes. Além de Jensen e Meckelin
(1976), também Fama e Jensen (1983 apud MELLO,)Z28@téndiam a empresa como uma
série de contratos ndo completos. Esse fato, segeled, traria problemas sérios como a

assimetria de informacdes e oportunismos.

Para Veiga (2006, p. 66), “a existéncia do problelmaagéncia faz surgir praticas
gue buscam alinhar o comportamento dos gestore®sonteresses da organizacao, para que

possam conduzi-la ao alcance dos seus objetivos”.

O Quadro 4 mostra os principais autores que, segiMello (2007), contribuiram
para o desenvolvimento da Governanga Corporatbuease idéias:

Antor(es) Ano da Publicacio Ideia central
Berle & Means 1932 A dispersio do capttal € a tendéncia e evita a
priorizacdn do mteresse de um mvestidor apenas.
Coase 1937 A empresa como uma série de contratos nperfettos.
Penrose 1962 Agente tende a prionzar seu interesse em fungfo do
mteresse do proprictario do capital
Jensen e Meckling 1976 Interesses entre 0 agente e o principal sio divergentes.
Farna e Jensen 1983 Contratos nperfettos dio margem para o oportunsmo
e a asstmetria de mformaces.
Agrawal e Knoweher 1994 IMecatistos mternos mitizam o problema da agéncia
La Porta, Lipes-de 1999 A dispersio de captas ndo é uma realidade nem mestmo
Slanes e Shledfer n0¢ paises com mercados fincancetros mats desenvaluda:

Quadro 4: Autores e suas principais contribuicdes.
Fonte: MELLO (2007).
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Segundo Salmasi (2007), o conflito entre o quechkmou de principal e agente
pode ocorrer em variadas dimensdes, ou seja, pmfeeo entre acionistas e administradores;
credores e acionistas, ou ainda, entre acionista@ritarios e acionistas minoritarios.
Segundo ele, nos Estados Unidos, que tem um plafinercado caracterizado por “um
mercado acionario sem grandes concentracfes deisdagi (SALMASI, 2007, p. 50), o
conflito se da entre acionista e administradornd@rasil, € mais comum existir conflito
entre os acionistas majoritarios e minoritarios,auvez que as empresas sado de carater

familiar.

Diante disso, o surgimento da Governanca Corp@alieu-se para minimizar o
conflito existente entre o proprietario da orgagémae o gestor. Seus mecanismos tém como
objetivo monitorar e controlar as acdes dos gestara que suas decisdes estejam alinhadas

com os objetivos e necessidades dos proprietarios.

Segundo Rosman (2005), sédo fatores que contribufsara 0 movimento de
Governanca Corporativa: a livre e rapida circulacde capitais entre fronteiras,
proporcionada pela globalizacdo; a competicdo ewel rdlobal devido a diminuicdo de
barreiras comerciais entre paises; falhas e edcnela grandes empresas que acabaram por
despertar aqueles que controlam a empresa; mowmedetprivatizagcbes em massa ao redor
do mundo; ascensdo dos investidores instituciopg@scupados com 0s retornos de seus

investimentos.

Para Andrade e Rossetti (2006), as raz0es essepaia 0 despertar da GC estdo em
trés elementos: relacionamento acionistas-corpesacatuacao da diretoria executiva e

constituicdo de conselhos de administracéo.

Analisando cada um destes fatores, no primeirosemue a separagao entre a
propriedade e a gestao, pelos conflitos de intesedsvaram a inadequacdes na relacéo entre
0S mesmos, acarretando em atitudes dos gestoreforque de encontro aos objetivos dos
acionistas, provocando descumprimento de normasrnam, utilizacdo de informacao

privilegiada, distanciamento dos acionistas petareamia que possuiam.

Este conflito também existia entre os proprios rastas, na relacdo entre

majoritarios e minoritarios, onde os majoritarid® rpermitiam a participacdo efetiva dos
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minoritarios no comando das organiza¢fes, abusdaed®u poder e impedindo que fossem

representativos seus objetivos.

Esta relacdo teve que ser alterada para a adeqaaga@ovo ambiente, passando a
buscar um relacionamento mais formal, constant@ximpo na comunicacdo e em
conformidade com as normas entre acionistas ergestode uma forma mais igualitaria em
tratamento e representatividade entre os aciomsitaaritarios e majoritarios, ao buscar uma
retribuicdo mais justa do seu investimento. A Faglrmostra a forma como o ambiente da
Governanca Corporativa busca solucionar os possia@iflitos, através de utilizacdo de
praticas, as quais, quando existem, tornam ausestesnflitos, sejam eles entre acionistas
majoritarios e minoritarios ou entre proprietargogestores. No quadrante em que existem as
boas praticas de GC, sédo ausentes os conflitos, venaque existe a harmonizacdo dos

conflitos de agéncia.

F'ra!tu::as Boas praticas de
canflituosas
originarias da governanga. 4
Ausentes . N harmonizagao dos
dispersao da :
. , conflitos de
prapriedade: o .
CONFLITOS ENTRE gestor oportunista. Fgencia.
ACIONISTAS
MAJORITARIOS E B
MINORITARIOS T T an—.
Praticas ariginarias da
Presentes duplamente concentragao da
conflituosas. propriedade; o
acionista
opartunistas.

Fresentes Ausentes

CONFLITOS ENTRE
+— PROPRIETARIOS E ——»
GESTORES

Figura 1: Solucdo de conflitos no ambiente da Guaega Corporativa
Fonte: Andrade e Rosseti (2006)

No segundo item, analisa-se a atuacdo dos gegporesnuitas vezes de forma

contraria aos objetivos dos acionistas, causandcodérto nos mesmos e fazendo com que
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buscassem maneiras de reduzir este conflito, quemprio conflito de agéncia. Para isto,
mudancas relacionadas ao alinhamento de interegsgestao mais executiva tiveram que ser

realizadas, ocorrendo avaliacbes e monitoramerst@c@es dos gestores.

Os acionistas, ao buscar defender seus interesse@simentos, iniciaram forte
presséo para alterar este ambiente e iniciar unfBlomgestado de sua propriedade, ganhando

forca a adocédo de praticas de Governanca Corpanadivmundo dos negdcios.

Ao se analisar o terceiro fator, vé-se que a ext&aédos conselhos de administracao
tinha a intencéo de colaborar para a defesa degodirdos acionistas, agindo como os olhos
destes dentro das organizacdes e analisando iagesto as acdes dos gestores. Entretanto, a
eficacia dos mesmos nédo foi efetiva, visto que gaman a ndo agir de acordo com o

interesse dos acionistas.

Dalton et al (1998 apud ANDRADE E ROSSETTI, 2006, p. 90) mostrasta

evidéncia, quando afirmam que os conselhos eram:

pouco ocupados em agir no interesse dos propostamonitorando e controlando
formalmente os executivos de alto nivel na cor@maem geral, ndo questionavam
enfaticamente as ac8es oportunistas dos gestmesagam facilmente iniciativas
gue eles propunham em proveito préprio, ndo curdprientdo uma de suas mais
importantes funcdes, a de proteger os direitosatamistas, dos quais sao agente
fiduciarios.
Com a adequacdo as praticas de Governanca Covporasite ambiente foi sendo
alterado, passando a ser realizado rodizio entrene®bros do conselho, utilizacdo de
critérios técnicos para escolha dos integrantemkagdo dos mesmos. Esta mudanca visou o

maior comprometimento dos conselheiros com osdagers dos acionistas.

Além das razdes citadas anteriormente, sdo reldomtambém outros conflitos que
culminaram no fortalecimento das préaticas de Gamgya Corporativa. Segundo Andrade e
Rossetti (2006, p. 104), além do conflito de ag&ndestacam-se outros conflitos, internos e
externos:

Entre as externas, destacam-se: a) as mudancas atcoambiente, como
desfronteirizacdo de mercados reais e financeidesengajamento do Estado-
empresario e ascensao de noptayers globais; b) as mudancas no ambiente de
negécios, como as reestruturacdes setoriais; e g¢p\asdes nas instituicbes do

mercado de capitais, junto com posturas mais atleasinvestidores institucionais.
Entre as internas, destacam-se: a) as mudancastasiad; b) os realinhamentos
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estratégicos; e c) os reordenamentos organizasiogae vao da profissionalizagéo
a implantagao de controles preventivos contra gaa&nfraude.

Ja para Silva, E. C. (2006, p.22):

Observa-se que a Governanca Corporativa firmou-se anos 90, com o
aparecimento dos Codigos das Melhores Praticastégu&omo causas as crises de
grandes corpora¢des mundiais, como, por exemplgreral Motors; a presséo dos
fundos de pensao e de investimentos para congegior transferéncia de prestacéo
de contas; os diversos escandalos financeiros-apregicanos e ingleses.

Para Veiga (2006, p. 61),

[...] o ambiente altamente competitivo em que seoettam as organizacdes faz
surgir a necessidade de praticas que buscam coratuatividades da organizacao,
convergindo os interesses dos membros da orgamizagdalcance dos seus
objetivos e da sua continuidade.

A Governanca Corporativa ganhou ainda mais forcaneeados dos anos 90,
quando, em 1992, apareceu o primeiro cédigo dearedhpraticas d&€adbury Commission

na Inglaterra, que ficou conhecido co@adbury Report

Em 1999, a OCDE, organizacdo que reune os 29 paidestrializados mais
desenvolvidos do mundo, elaborou Bsinciples of Corporate Governancesisando a

melhorias das préaticas de Governanca Corporativeeeis paises membros.

Desde os primeiros passos dados em meados doY@raigé a atualidade, varios
relatorios, codigos de melhores praticas (tanto d@gdos quanto de empresas),
posicionamentos do mercado e outros, foram crisgld®rtaleceram a importancia da

Governancga Corporativa.

Neste sentido de conciliacédo de interesses, SA2002) afirma que:

A discusséo sobre Governanca Corporativa envobreéagdo de mecanismos
internos e externos que assegurem que as decisbpsrativas serao
tomadas no melhor interesse dos investidores, deafea maximizar a
probabilidade dos fornecedores de recursos obtpeem si o retorno sobre
seu investimento. Desta forma, o0 entendimento sof@®@vernanca
Corporativa passa pela compreensao do motivo pa#d € necessaria a
criacdo desses mecanismos.
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A promulgacdo, pelo congresso americano, (num dossSrmomentos em que
republicanos e democratas uniram-se para sanciomaiei) da lei Sarbanes-Oxley, ocorrida
em 2002, foi uma reacdo das autoridades reguladofigsalizadoras americanas no sentido
de proteger seu mercado de capitais e restaurarfimieca na economia americana (SOUZA,
2004).

Esta lei é o resultado da mais importante refomglativa do mercado de capitais
Norte-Americano, desde o advento da primeira graedelamentacdo deste mercado, que
tem como base &ecurities Actde 1933 eSecurities Exchange Act de 19@dis federais
aprovadas pelo Congresso norte-americano apdsbhaagd@ Bolsa de Nova lorque em 1929).
A lei Sarbanes-Oxley tem como base os principibisndamentos que regem a Governanca

Corporativa e requerimento de Controle Interno.

Existem opinibes a favor e contra esta Lei. Os g@e a favor defendem que
Controles Internos efetivos e boas praticas de (Banga Corporativa sdo necessarios para o
bom andamento dos negdcios, ja 0s que sdo cozeadjue os custos de implantacdo da

SOX sédo muito altos, principalmente para empresgagnas (LORD & BENOIT, 2006).

Lord & Benoit (2006, p. 2), empresa americana degpsa da SOX, realizou um
estudo em 2006 analisando se os beneficios da 484d&xcedem os custos, onde contribuem
para a existéncia de grupos a favor e contra qudizém:

Desde a promulgacéo da Lei Sarbanes-Oxley (tamipéfidada de Lei de Protecdo
do Investidor) muito se escreve sobre o custo efi@os de uma parte da Lei,
Secdo 404. Defensores dizem que Controles Inteficezes sdo necessarios para a
boa gestdo financeira. Opositores dizem que osogusfio muito altos,

particularmente com respeito as companhias pequer@ige 0s custos excedem os
beneficios para os investidores. [traducdo nossal

Neste mesmo estudo, foi verificado que o preco at@es das companhias que
sempre tiverem bons Controles Internos aumentos daque o pre¢co das companhias que
corrigiram suas deficiéncias ou continuam com @&fcas, o que demonstra a atencao dos

investidores com relacdo a efetividade dos cordridées empresas, enfatizados pela SOX.

2.2 Conceitos de Governanca Corporativa
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Apesar de ser um termo relativamente recente, a&@anca Corporativa possui
forte presenca no meio corporativo atual. Por essé/o, Sd0 varios os estudos existentes a

respeito e, portanto, varios sdo os conceitos.

Segundo Silva, E. C (2006, p.1):

A Governancga Corporativa consiste no conjunto dease procedimentos, atitudes e
instituicbes que condicionam a acdo dos adminigteadno sentido de atender aos
interesses dos financiadores e das partes intdesssa empresastékeholdery
particularmente os acionistaghéreholders

O Instituto Brasileiro de Governanca CorporatiB&C (2003, p. 6) dispde que:

Governanca Corporativa € o sistema pelo qual asedames sdo dirigidas e
monitoradas, envolvendo os relacionamentos entrenfstas/Cotistas, Conselho de
Administracao, Diretoria, Auditoria Independente Censelho Fiscal. As boas
praticas de Governanca Corporativa tém a finalidddeaumentar o valor da
sociedade, facilitar seu acesso ao capital e tomtqpara a sua perenidade.

A Comissao de Valores Mobiliarios - CVM (2003, p, &ém sua cartilha, define da
seguinte forma:

Governanca Corporativa € o conjunto de praticasteepor finalidade otimizar o
desempenho de uma companhia ao proteger todastas jpderessadas, tais como
investidores, empregados e credores, facilitandoesso ao capital. A analise das
praticas de Governanca Corporativa aplicada ao aderale capitais envolve,
principalmente: transparéncia, equidade de trattondos acionistas e prestacdo de
contas.

Essas praticas permitem a melhoria do desempemteongresa, na medida em que

diminuem os riscos de fraudes ou alteracao deteekd.

Para a CVM, a andlise de praticas de governapeaaeos investidores um auxilio na

deciséo de seus investimentos. Isto porque

[...] a governanga determina o nivel e as formaatdacdo que estes podem ter na
companhia possibilitando-lhes exercer influéncia desempenho da mesma. O
objetivo seria 0 aumento do valor de mercado dgpamimia, pois as boas praticas de
Governanca Corporativa repercutem na reducao decgsio de capital, o que
aumenta a viabilidade do mercado de capitais colteonativa de capitalizagéao.
(ANDRADE, 2008, p. 27)
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A Organizagao para a Cooperacdo e Desenvolvintecwaomico- OCDE (2004)
conceitua a Governanca Corporativa como sendo

[...] o sistema pelo qual os neg6cios de uma cohipas@io dirigidos e controlados.
A estrutura de Governanca Corporativa especificdistribuicdo de direitos e

responsabilidades, entre diferentes participantecoampanhia, como conselhos,
diretoria, acionistas e outros colaboradores elgivas normas e procedimentos
para tomadas de decisdes no ambiente corporatiestaDforma, ela também

estabelece as estruturas através das quais sdoelesidos os objetivos da
companhia e os meios para alcangé-los, bem comsoneafde monitoramento de
desempenho.

Percebe-se que a definicdo da OCDE é bastante eanplois engloba aspectos
relacionados aos negdcios, gestdo, controle e ananiento de desempenho da empresa. E é
consistente com a definicdo da IF@ternational Finance Corporationdrgdo do Banco
Mundial, fundado em 1956, com sede em Washingtos, Bstados Unidos, e que visa

melhorar a qualidade de vida da populacdo dosgpaisenbros em desenvolvimento.

Sanches (2007) afirma que, para o IFC:

A Governanca Corporativa refere-se as estrutupaea@ssos para o direcionamento
e controle das empresas. [...] preocupa-se contacisramento entre a diretoria,

conselho de administracdo, acionistas controladaisnistas minoritarios e outras

partes de interesse. A boa Governanca Corporativiziloui para o desenvolvimento

econdmico sustentavel, melhorando o desempenherdpeesas e proporcionando
maior acesso a fontes externas de capital.

Para Andrade e Rossetti (2006, p. 138), Govern&wporativa deve ser vista
como:

Guardia de direitos das partes com interesses gm jo

Sistema de relagdes pelo qual as sociedades #gidarmonitoradas.
Estrutura de poder que se observa no interior diggracoes.

Sistema normativo que rege as relagfes interngemas das empresas.

Em Cantidiano (2005, p. 47), “Governanca Corpeaatiesigna as boas préticas e o
bom relacionamento de acionistas, administradoresnbros do conselho fiscal, auditores

independentes e demais participes da vida da salgéd

Um bom relacionamento entre os personagens qugpdmom a empresa € de

fundamental importancia para a melhoria das pitieaGovernanca Corporativa, ja que esta
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melhoria depende do cumprimento de suas respousamliEs. Cada unidade tem uma
responsabilidade bésica, responsabilidade esté gomplementada pela alta administracao.

Souza (2005, p. 23) define Governanca Corporatvao:

Um sistema de normas de estruturacdo da socieddénsa, por meio do qual se
atribuem responsabilidades aos participantes daadie empresarial, como o grupo
de controle, o conselho de administracdo, a diegtorconselho fiscal, assegurando
direitos aos acionistas minoritarios, aos empregaflarnecedores, clientes e a
comunidade em que a empresa atua, permitindo anmdkntificacdo dos objetivos
da empresa e dos meios de atingi-los e propiciamais eficiente fiscalizacdo do
desempenho dos diversos érgdos da sociedade.

Estas medidas sdo de extrema importancia para qugeesa possua boas praticas
de Governanca Corporativa. A partir do momento cada segmento da empresa passa a ser
responsabilizado pelo setor que comanda, melhora-sgestdo e fidedignidade das
informacfes. Da mesma forma, a igualdade de tratntispensada a todos os acionistas,
além da segregacao de funcbes possibilita queirganatos objetivos da empresa de uma

forma mais segura.

Lameira (2001, p. 29) define Governanca Corporatorao

0 conjunto dos mecanismos econdmicos e legais &oelterados por processos
politicos, objetivando melhorar a protecao dosithsedos acionistas e credores
(investidores de uma forma geral) em uma sociedade.

Para Lodi (2000, p. 9), a Governanca Corporatitiané novo nome para o sistema
de relacionamento entre acionistas, auditores gmigntes e executivos da empresa, liderado

pelo conselho de administracao”.

Peixe (2003 apud ANDRADE, 2008) afirma que govegaaé avaliar a eficacia de
meios alternativos de administracdo, através deumgntos, onde a integridade da transacéo
€ decidida. Representa um exercicio de controlecd@ld e autoridade. Existe porque o
mercado ndo é capaz de alocar todos os recurstsnégimente sem a intervencdo da

autoridade.

A Center for International Private Interprise€2002) enumerou definicdes de

Governanca Corporativa dadas pelas seguintesuigéts:
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Universidad de Maryland (USMp faculdade de compartilhar e responsabilizar da
administracdo e a tomada de decisdes importantesnde empresa e, face da
potencialidade dos seus recursos humanos, invedtigeisséo e orgamento.
University of New South Wales Scholl of Economics] refere-se a forma
mediante a qual uma empresa protege o0s interessesadionistas e de outros
devedores. Os principios fazem énfase na protegsiaaonistas minoritarios, visto
gue os grandes acionistas ndao precisam geralmenpeotecdo. Num sentido mais
amplo, refere-se a responsabilidade da gerénciajrido diretores (administradores

e membros das juntas diretivas), perante os atésnésperante os devedores.
Corporate Governance Projecé um sistema interno de uma empresa mediante o
qual se estabelecem diretrizes que se devem regeu @xercicio. A Governanca
Corporativa procura a transparéncia, a objetividadeequidade no tratamento de
sOcios e acionistas de uma sociedade, a gestamd#rstoria, e a responsabilidade
em face de terceiros fornecedores de recursqgegponde a vontade autbnoma da
pessoa juridica, de estabelecer esses principi@s gg mais competitiva e dar
garantias a todos os grupos de interesses.

Marques (2007, p. 13) conceitua, de maneira bigstganérica, a Governanca

Corporativa como sendo “0S mecanismos ou princigies governam o processo decisorio

dentro de uma empresa. [...] € um conjunto de segua visam minimizar os problemas de

agéncia.”

Para Carvalho (2002, p. 19), “é o conjunto de misoaos instituidos para fazer com

que o controle atue de fato em beneficio das pades direitos legais sobre a empresa,

minimizando o oportunismo.”

J& para Lobo (2006, p. 141)

Governanca Corporativa € 0 conjunto de normas,uatndinarias e escritas, de
cunho juridico e ético, que regulam os deveres udéado, diligéncia, lealdade,
informacdo e ndo intervir em qualquer operacédo amtiyer interesse conflitante
com o da sociedade; o exercicio das func@es, atdibs e poderes dos membros do
conselho de administracdo, da diretoria executisagonselho fiscal e dos auditores
externos, e o relacionamento entre si e com a jprépriedade, seus acionistas e o
mercado em geral.

Segundo Rodrigues (2003, p. 24), estes sdo osigaiambjetivos da Governanca

Corporativa:

| — transparéncia nas informacdes prestadas ncadeote capitais;

Il — atracdo dos investidores, como fonte altewaatie financiamento para reducao
do custo de capital;

Il — busca de vantagem competitiva para as orggdis;

IV — maior atencao aos acionistas minoritarios;

V- maior controle dos atos de gestéo;

VI — melhoria do desempenho (longo prazo) das dargafes;

VIl — melhoria do relacionamento com stakeholders;
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Estes objetivos comentados por Rodrigues (200@)taeh a necessidade de a empresa
ter preocupacdo com a divulgacao de suas informregedi@ os interessados, uma vez que isto
demonstra sua preocupacdo que os acionistas ediejaninformados. O que, em conjunto
com o tratamento igualitario aos acionistas, pddsila entrada de outros acionistas além de
trazer capital de baixo custo e otimiza¢gdes nadgeda companhia, através de adocdo de
praticas de Governanga Corporativa.

Como quem exerce o poder de fato é o gestor (@geriste um desequilibrio de
poder e de proximidade da informacao, pois 0 agenteacesso a informacgéo que o principal
(proprietario) nao tem. Pela teoria da agénciagrdlito principal ocorre pelo fato de que as
pessoas possuem interesses diferentes e vao laustaximizacdo do seu proprio interesse,

em detrimento da necessidade dos demais.

Apesar de se esperar que as acdes do agente dieg@onadas para atender aos
objetivos do principal - uma vez que o seu poderddegado pelo principal - isto nem
sempre ocorre, dai o conflito, quando suas acoesstio de acordo com 0 que espera o
principal. O agente tende a preocupar-se com sprigrsituacdo e busca sua seguranca
financeira e profissional, 0 que pode leva-lo ausedeterminacdes inversas as perspectivas
do principal.

Para Cicogna (2007, p.60):

[...] @ Governanga Corporativa é, portanto, umaéode auto-regulacdo encontrada
pelo mercado como alternativa para diminuir os lgmbs de assimetria de
informacBes entre investidores e tomadores e, danamdorma, os problema de
agencia, visto que ambos causam distor¢des nacalmeaacesso aos recursos.
Conforme visto em seus diversos conceitos, a GCabsslucionar o conflito
existente entre o principal e o agente, visandteges os interesses dos acionistas através de
mecanismos que garantam o comportamento dos gestimbado com a necessidade dos

acionistas.

2.3 Os valores da Governanca Corporativa
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Os valores da Governanca Corporativa séo a sua dasa sustentacdo. Os valores
estdo presentes nos conceitos da governanca, miwteaus objetivos e também em todos os

codigos de boas praticas existentes.

De acordo com Lodi (2000), os valores de Govera&wrporativa sdo os dispostos
na Quadro 5:

1. Fairness traduzida por senso de justica e de eqiiidade para com os acionistas
minoritarios contra transgressoes de majoritarios e gestores

2. Disclosure usualmente chamada de transpareéncia, com dados acurados, registros
contabeis fora de duvida (principio da evidenciagdo) e relatorios entregues
1n0s prazos combinados

3. Accountability | responsabilidade pela prestagdo de contas por parte dos que tomam as
decisoes de negocios

4. Compliance | obediéncia e cumprimento das leis do pais

Quadro 5: Valores de Governanca Corporativa
Fonte: LODI (2000).

Para Macedo, Melo e Tavares Filho (2006) os valdee$sovernanca Corporativa
sdo: Transparéncia, Equidade, Prestacdo de Cortaegendéncia dos Conselhos. Ja para
Gendelsky (2007), a empresa que opta pelas botisagrde Governanca Corporativa adota
como linhas mestras transparéncais¢losurg, prestacdo de contamctountability e

equidade.

Os principios de Governanca Corporativa da OCDE s&conhecidos
internacionalmente e visam garantir a integridade dorporagbes em seus processos de
gestdo, e de relacionamento com as partes intdeesssambém com o proposito de manter

estabilidade das empresas.

Baseiam-se em experiéncias de iniciativas em paisesros e trabalhos anteriores
realizados no ambito da Organizacdo, inclusive o Glopo de Assessoria do Setor
Empresarial de Governanca Corporativa da OCDE. @scipios, descritos a seguir,
constituem uma base comum que 0s paises membrasdexam essencial para o

desenvolvimento de préticas de boa Governanca Guige (OCDE, 2004):
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I. Garantir a base para um sistema eficaz de Gameen Corporativa: O sistema de
Governanga Corporativa deve promover mercadospaaastes e eficazes e ser coerente com
o Estado de Direito, além de articular com clarazdivisdao de responsabilidades entre as

diferentes autoridades supervisoras, reguladoeas@utoras da lei.

II. Direitos dos acionistas e principais funcbespiapriedade: O sistema de Governanca

Corporativa deve proteger e facilitar o exercias direitos dos acionistas.

[ll. Tratamento equitativo dos acionistas: O sistede Governanca Corporativa deve garantir
o tratamento equitativo de todos os acionistadysne os minoritarios e estrangeiros. Todos

0s acionistas devem ter oportunidade de obterag@arefetiva por violacdo de seus direitos.

IV. Papel de outras partes interessadas na Govgr@orporativa: O sistema de Governanca
Corporativa deve reconhecer os direitos de outmaeP interessadas, previstos por lei ou por
acordos mutuos, e estimular a cooperacdo ativa entporacdes e partes interessadas para

criar riqueza, empregos e sustentabilidade de esaprfeéanceiramente solidas.

V. Divulgacdo e transparéncia: O sistema de GowemaCorporativa deve garantir
divulgacao precisa e oportuna de todas as qued@sntes relacionadas com a corporacéo,

inclusive situagdo financeira, desempenho, composigcietaria e governanca da empresa.

VI. Responsabilidades do conselho de administra@asistema de Governanca Corporativa
deve garantir a orientacédo estratégica da empresanitoramento eficiente da administracéo

pelo conselho e a prestacdo de contas pelo conselimpresa e aos acionistas.

S&o abordados, a seguir, os valores que guiam as fpaticas de Governanca e
referem-se basicamente a necessidade de cumprindentwormas, prestacdo de contas,

transparéncia e senso de justica.

2.3.1Compliance

Este valor envolve o cumprimento de normas, lagi#s e procedimentos, tanto
internas quanto externas, visando a conformidade odganizacdo com todas as

regulamentacdes necessarias para o seu plenorianténto.
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Para isto, séo utilizadas técnicas de Controlerinte monitoramento das atividades,
buscando o cumprimento de todos 0s requisitosnio$ee externos necessarios para que a

organizacao esteja regular com os requisitos.

Segundo Bergamini Junior (2005, p. 165), o objetiocomplianceestratégico
requer a “implementacdo de um programa e de uma-@strutura voltados para assegurar a
integridade do fluxo de informacdes vertical, ena® unidades de negocios e a alta

administracéo.”

2.3.2Accountability

A prestagcdo de contas envolve a utilizacdo de déasradequadas de contabilidade e
auditoria, visando que as informacdes prestadas qrglanizacdo sejam fidedignas com a
realidade. Esta € a forma dos gestores prestaratascde suas ac¢des para com quem lhes

concedeu a responsabilidade sobre a direcdo daizagao.

Para atingir este objetivo, sdo necesséarias di8eassobre as demonstracdes
financeiras, realizando analise e auditorias indeeetes, a existéncia de um conselho fiscal
para fiscalizar as demonstracdes, ndo contrataesana empresa que realiza a auditoria das
demonstracdes para outros servigcos e que as infoanastejam sempre disponiveis, dentre

outros.

O Cddigo de Melhores Praticas de Governanca Catipar editado pelo IBGC
(2003, p. 10), recomenda que a administracao design contas a quem a elegeu e que ela
deve responder integralmente por todas as degségsadas no exercicio de seus mandados,
pratica que visa melhorar a transparéncia sobreiac@ dos administradores (agente) em

relacdo aos interesses dos acionistas (principal).

Para Mello (2007, p. 32), segundo o principio destacédo de contas “0s agentes
devem se reportar aqueles que os elegeram e respotafralmente por seus atos, enquanto

estiverem no exercicio de seus mandatos.”

Segundo Sanches (2007), em 2003 o0 congresso arnggeano encomendou ao
GAO — Government Accountability Officérgdo do Congresso que faz a auditoria dos
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programas governamentais, um estudo sobre a datidide se efetuar o rodizio de auditorias
para reduzir os riscos de fraudes contdbeis. Esgéoddesempenha a funcdo de
“controladoria geral” para o governo norte-amer@ad estudo concluiu que ndo sao claros
0s beneficios proporcionados pelos rodizios dasafr de auditoria e esse procedimento

provavelmente elevaria os custos nos trabalhosidicoaa.

2.3.3Disclosure

Para o Cddigo das Melhores Préaticas de Governaogzofativa do IBGC (2003), o
principio da transparéncia afirma que a comunicagim deve se restringir ao desempenho
econdmico-financeiro, mas deve contemplar tambédeasais fatores (inclusive intangiveis)

que norteiam a agdo empresarial e que conduzeiacaade valor.

Segundo Lobo (2006, p. 148), o principio da trar&paa visa assegurar aos
acionistas minoritarios e preferencialistas, indeses do mercado, em especial o0s
institucionais, financiadores e fornecedores desteservigcos, “rdpido e seguro acesso as
informacgdes relevantes sobre os fatos, atos e iwagdcidicos relacionados pelas sociedades

empresarias.”

O IBGC, em seu Codigo de Melhores Préticas de Gawea Corporativa (2003),
recomenda que todas as informac¢des que possamnaidu decisdes de investimento devem
ser divulgadas imediata e simultaneamente a todosnteressados. Internet e outras

tecnologias devem ser exploradas para buscardemeilarga difusdo das informacdes.

Segundo Cicogna (2007), um alto padréo de trangpiarém suas informacdes é tao
importante quanto fatores como tamanho, lucratdedarescimento e empregabilidade na
decisdo dos credores, quanto ao emprego de sausae® na obtencdo de crédito. Isto
porque a transparéncia possibilita uma melhor agadi das instituicbes sobre o risco de

inadimpléncia.
Ainda, segundo Cicogna (2007), a lei das Sociedadésimas (lei 6.404 de 1976)

teve como principal objetivo aumentar a transpaeée¢ assim, elevar a credibilidade do

mercado de capitais no Brasil, ao buscar o eqigilibntre os interesses de acionistas,
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investidores, e os demaitakeholdersaumentando a prote¢cdo dos minoritarios na tomada d

decisoes.

Para Balic, Bwakira e Patel, (2002, apud MELLO, 20@ transparéncia e a
divulgacao de informacdes sao partes integranteadamentais da estrutura de Governanca
Corporativa da empresa. Desta forma, a transpar@éeduz a assimetria de informacgé&o entre
0S agentes e os detentores de acdes, minimizapdubtema de agéncia. As empresas mais
transparentes apresentam maior valor de mercadagjgemais. Para Leal e Carvalhal da
Silva (2005, apud MELLO 2007), maior transparériela a um maior valor da empresa,

maximizando a riqueza do acionista.

Segundo Blevins e Schadewitz (1995, apud MAZER,720@ transparéncia na
evidenciacdo de informacdes empresariais permiée agupotenciais riscos existentes nas
organizacdes sejam percebidos por parte dos ideess racionais, que evitardo assumir
posi¢cdes acionarias e realizar investimentos fie@os em companhias cuja quantidade e

qualidade de divulgacéo de informacdes estejanxaloi@s expectativas.

Assim, deve existir transparéncia das informac@escipalmente as que tenham
importante impacto nos negécios e no resultadorg@an@zacéo, envolvendo oportunidades e
riscos. A informacéo deve ir além da obrigacdorevsta como algo benéfico, como desejo

da organizacdo em manter as partes interessadasauas.

A comunicacao, tanto interna como externa, devargena sensacao de confianca
para quem dela se utiliza, onde a organizacdo gewveista como respeitadora das partes
interessadas, divulgando informac¢des tanto voltadsituacdo econdmico-financeira, quanto

de caréater empresarial.

2.3.4Fairness

7

O sendo de justica € voltado para o tratamentoliigia entre os acionistas
majoritarios e minoritarios, evitando favorecimeats primeiros. Deve existir o respeito aos

direitos dos acionistas minoritarios, tanto nosiitagos quanto na participacéo das decisfes.
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N&o devem existir atitudes ou politicas que disicrém 0s acionistas; deve existir a
igualdade de direitos entre eles. As acOes da maygsio devem sempre buscar que todos
obtenham rendimentos proporcionais e que as asSemlkdontemplem representantes de

todos os envolvidos.

Também chamado de principio do tratamento equitasegundo Lobo (2006, p.
322), “atende a necessidade, universalmente recum@he proclamada de tratar-se de forma
equitativa os socios e acionistas das sociedadeseséarias, isto €, de forma, justa e razoavel,

adequando o preceito legal ao caso concreto”.

Segundo o IBGC (2003), em seu codigo de Melhoregidas de Governanca
Corporativa, a equidade ligada as boas praticaGalernanca Corporativa “caracteriza-se
pelo tratamento justo e igualitario de todos ogpgsuminoritarios, sejam do capital ou das

demais partes interessadas”.

Os principios de Governanca Corporativa, ou goverdas sociedades,
disponibilizado pela OCDE (2004), afirma que todasacionistas devem ser tratados de

forma igual e ainda:

1. Dentro de uma mesma categoria, todos 0s a@snid¢vem ter 0os mesmos
direitos. Todos os investidores devem poder obtfErinacées acerca dos direitos
inerentes a todas as categorias de acfes antaa dguasicao. Quaisquer alteracdes
aos direitos de voto devem ser sujeitas a aprovelQdcacionistas das categorias
prejudicadas por essas alteracdes.

2. Os acionistas minoritarios devem ser protegubogra agées abusivas executadas
direta ou indiretamente por, ou no interesse dmnitas dominantes, devendo
ainda dispor de meios efetivos de obter reparacéo.

3. O voto deve ser exercido pelos depositariosepresentantes, da forma acordada
com o titular das acdes.

4. Os obstéculos ao voto transfronteiras deveralseinados.

5. Os processos e procedimentos aplicaveis as bEsasigerais devem conter
disposicbes sobre o tratamento equitativo de todaacionistas. Os procedimentos
da empresa ndo devem tornar injustificadamenteildidi caro o exercicio do
direito de voto.

Segundo Andrade (2008), a presenca de um conseladrdinistracao independente,
ativo, e a existéncia de uma camera de arbitragetam ser considerados como mecanismos
criados pela Bovespa em busca de garantir maioesgeséncia nas informagdes e equidade
dos direitos entre 0s acionistas majoritarios e ontd@wios e minimizar os conflitos
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decorrentes de interesses dos diferestedeeholdersA regulacéo dos niveis diferenciados de
Governanca Corporativa da Bovespa € apresentaaiatadi

2.4 Agentes da Governanca Corporativa

A Governancga Corporativa nao se restringe apemeduzir conflitos, mas serve de
instrumento para melhorar as relacbes entre a smpreo mercado, a empresa e seus
interessados (fornecedores, clientes, empregadastred outros) e entre 0s acionistas
minoritarios e majoritarios. Para que a GC se tarae nas organizacfes € preciso que
exista: assembléia geral, conselho de administrag@selho fiscal, comité de auditoria,
auditoria independente, dire¢éo executiva e auditoterna.

Segundo Rodrigues (2003), a eficiéncia de um progrde Governanca Corporativa
depende da atuacdo de quatro agentes principaisselbo de Administracdo, Diretoria,
Auditoria Independente e Conselho Fiscal, pelavégieia de suas fungdes e principalmente
para o0 processo de prestacdo de contas, equidadesparéncia, valores de Governanca

Corporativa.

A assembléia geral é o 6rgdo maximo de uma sockedadis é a instancia
deliberativa superior. Possui suas atribuicbesroitadas através de legislacdo e pelo
estatuto social da empresa, tendo poder de dexiggEpeito do negdcio, estando voltada para

a defesa da perenidade da empresa e do seu des@evbd.

De acordo com Silva, E. C. (2006, p. 36), as coémmas da assembléia geral sdo:

Reformar o estatuto social; eleger ou destitugualquer tempo, os administradores
e os fiscais da companhia; tomar, anualmente, atazalos administradores e
deliberar sobre as demonstracfes financeiras;izartca emissdo de debéntures;
suspendes o exercicio dos direitos do acionisfamida avaliagdo de bens com que
0 acionista concorrer para a formacéo do capitabs@utorizar a emissdo de partes
beneficiarias; deliberar sobre a transformagad@dumcorporacgao, cisdo, dissolugao
e liquidagéo da companhia; e autorizar os admausties a confessarem faléncia e
pedirem concordata.

A convocacdo da assembléia geral pode ocorrer deafordinaria (AGO) ou
extraordinaria (AGE), de acordo com a necessidad@aliberacdo. No Brasil, a AGO é
convocada anualmente, nos quatro primeiros megegnges ao término do exercicio social

para deliberar sobre as contas dos administradapesyacao das demonstracdes financeiras;
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destinacdo do lucro do exercicio e distribuicdoddédendos, assim como a eleicdo dos
administradores e membros do conselho fiscal. Y&G& delibera sobre assuntos nao

relacionados as atribuicées das AGO.

O conselho de administracdo é um o6rgdo de delideragendo guardido dos
interesses dos proprietarios em empresas que adigamelhores praticas de Governanca
Corporativa. E instituido pela assembléia geraken&orno dele que estdo os demais 6rgéos

da administracao.

De acordo com o IBGC (2003, p. 19), as competémtsate 6rgao sao:

A definicdo da estratégia, a eleicdo e a destiuigd principal executivo, a
aprovacdo da escolha ou da dispensa dos demaisitigrecsob proposta do
executivo principal (CEO), o acompanhamento daagest monitoramento dos
riscos e a indicacdo e substituicdo dos auditoaEpiendentes.

Também cabe ao conselho de administracdo superaistorelacionamento entre a

diretoria executiva e adakeholder® aprovar o codigo de conduta da empresa.

Outro 6rgdo que representa os proprietarios é eetiom fiscal, o qual, juntamente
com o comité de auditoria, a auditoria independerdeauditoria interna, atua como 6érgao de
fiscalizacdo. Sua principal funcdo é de fiscaliaagestdo da empresa, com a finalidade de
proteger os acionistas. Seus membros sao eleitias gssembléia geral, sendo que os
acionistas controladores tém o direito de escothanaioria dos conselheiros (deve ser

composto de trés a cinco membros).

Segundo Andrade e Rossetti (2006, p. 264-265){usEdes do conselho fiscal:

« Fiscalizar os atos dos administradores.

«  Opinar sobre o relatorio anual da administragéo.

«  Opinar sobre propostas da administragédo a seremetigtas a Assembléia Geral.

« Denunciar aos 6rgdos da administracdo erros, fsaumle crimes, sugerindo
providéncias.

- Analisar mensalmente balancetes e demonstrac@sséitas do exercicio social.

- Disponibilizar a outros 6rgéos de auditoria e figegéo informacdes relevantes.

- Analisar e opinar sobre as recomendacfes das aagitaterna e externa.

« Solicitar esclarecimentos e apuracdo de fatos #smsc aos auditores
independentes.

«  Formular questdes a serem respondidas por pegtostdrio conhecimento.

»  Fiscalizar a utilizagdo adequada dos ativos da eaimp.

«  Fiscalizar transacdes entre partes interessadas.
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« Levar ao conhecimento do Conselho de Administradéidalhas relevantes que
envolvam riscos para a companhia.

« Convocar a Assembléia Geral Ordinaria, se érgaadanistracao a retardarem, e
a Assembléia Geral Extraordinaria, sob a ocorréseimotivos graves ou urgentes.

Os conselhos fiscais brasileiros possuem algumaglsancas com os comités de
auditoria previstos em algumas legislacdes, comolL@iaSarbanes-Oxley, tais como o
relacionamento com a auditoria independente e sardas demonstracdes financeiras. Um
diferencial é que os comités de auditoria pertenéemdministracdo das empresas e 0
conselho fiscal tem como funcéo fiscalizar a adstiacdo. Mesmo assim, a SEC reconheceu
o conselho fiscal brasileiro com algumas alteragéegue ficou conhecido como conselho

fiscal “turbinado”) como uma alternativa ao cond&auditoria.

Ja o comité de auditoria propriamente dito, seguntBRGC (2003, p.21), tem como
funcoes:
Analisar as demonstracdes financeiras, promovepargisdo e a responsabilizagéo
da area financeira, garantir que a Diretoria desleavControles Internos confiaveis,
gue a auditoria interna desempenhe a contento opapal e que os auditores
independentes avaliem, por meio de sua propria&eyias praticas da Diretoria e da

auditoria interna. O Comité deve ainda zelar palmmgrimento do cédigo de
conduta da organizacao.

Com a Lei SOX, este 6rgdo ganhou forca e se tooboigatdrio para as empresas
gue tenham que cumprir seus requisitos, uma vezaq&=C determinou seu foco em
disclosuree suas funcdes em garamtacountabilitye fairness especialmente com atencéo as
necessidades dos acionistas minoritarios, deveadwé&m ter plena independéncia da

empresa.

Diante do exposto, pode-se afirmar que o ConseisoaFfunciona como uma
fiscalizacdo independente para o0s acionistas ec&x@m controle ap0s a realizacdo das
atividades da empresa, com total independéncieeEgdo aos Administradores. Ja& o Comité
de Auditoria, 6rgdo auxiliar do Conselho de Adntiisigdo, tem natureza mais ativa por ter
condicOes de exercer um papel preventivo, poderatotonar de perto os Controles Internos

da empresa.

A auditoria independente € um importante agent&alernanca Corporativa, pois
tem como responsabilidade atestar que as demobessrapntibeis da empresas representam
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sua realidade patrimonial e de resultados, assimocee cumprem com as legislacbes
pertinentes.

Este 6rgdo deve ser completamente independentdndiaistracdo da empresa que
audita. Ademais, a Lei SOX determina que a auditindependente realize analise dos
Controles Internos da empresa, emitindo parecezspeito da aderéncia dos controles e

proibe a prestacdo de quaisquer outros servicasgpampresa que audita.

De acordo com a Instrugdo CVM 308/1999, é respoilidade da auditoria
independente verificar se as demonstragdes e cgvatte auditoria divulgados pela empresa
sdo os mesmos que foram auditados e elaborarrielatibre as deficiéncias existentes nos

Controles Internos da empresa, informando-as arastnasicéo e ao conselho fiscal.

J& a auditoria interna se reporta diretamente asélloco de Administracdo e, caso
exista, ao Comité de Auditoria, sendo independelatediretoria da empresa. Tem como
funcao verificar o funcionamento dos Controlesrimbs e 0 cumprimento de regulamentos e
normas internas da empresa. Nesse sentido, o fbeaditoria interna é compliance mas,
também atende aos principios decountability e disclosure ao prezar por adequados

Controles Internos.

Para Andrade e Rossetti (2006, p. 270), a impodada auditoria interna tem “...
evoluido paralelamente com o desenvolvimento de pogticas de Governanga Corporativa,
uma vez que estas dificiimente se efetivam sem r@Gest Internos de alta eficicia

operacional e estratégica”.

A auditoria interna ganhou forga com a Lei SOXtovigue também passou a realizar
certificacdes interna dos controles da empresazang® antecipar deficiéncias e falhas no
desenho dos processos, apresentando-os a admistvdsando a correcdo das deficiéncias
e correto mapeamento dos processos para a cedibicda auditoria independente. A

auditoria interna € importante ferramenta de apaia a companhia.

A Diretoria Executiva, em conjunto com o consell® atiministracdo, compde a
administracdo das empresas, cabendo a esta adamirastsociedade de acordo com as

orientacdes do conselho. Segundo Andrade e Ro&2@d), a diretoria executiva é o 6rgéo
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responsavel pelas acdes que atenderdo aos objetetesminados pelos acionistas na
assembléia geral, assim como suas expectativaslieetrizes do conselho de administracao,

e as politicas que as tornardo possiveis, e as qiimentardo a empresa.

De acordo com o IBGC (2003, p. 33):

O executivo principal (CEO) deve prestar conta€anselho de Administragdo e é
o responsavel pela execucgao das diretrizes pofiratias. Seu dever de lealdade é
para com a sociedade.

Cada um dos diretores € pessoalmente responsdagigp@s atribuicdes na gestéo e
deve prestar contas disso ao executivo principglQCe, sempre que solicitado, ao
Conselho de Administracdo, aos so6cios e demaishdédes, na presenca do
executivo principal (CEO).

Assim, a diretoria executiva é o0 0rgdo que condsizatividades da empresa,
buscando atender os objetivos tracados pelo canslelhadministragéo, cumprindo com os
objetivos dos acionistas.

O Quadro 6 resume as fun¢des de cada um desses @i@rgaos.
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Atores e drgaos Funcies

+ UOrgdo soberano da sociedade.

+ Deliberar sobre gquestdes de relevdncia maior:
+ Prestagdo de contas dos administradaores.
+ Destinagdo dos resultados.

Assembléia . . .
Geral +  Estrutura, emissdes e redugdes do capital.
A - .
+ Operacdes de alto impacto.
L Reformar os estatutos.
Proprietarios S
Eleger o= administradares.
Eleger 0o Conselho Fiscal.
Fiscalizar atos dos administradares.
DOpinar sobre o relatario anual da administragéo.
Conselho . o i .
Fiscal Analisar e emitir opinido sobre demonstragdes financeiras.
Ld

Acompanhar o trabalho dos auditores independentes.
Denunciar irregularidades e fraudes.

DOrgdo guardido dos interesses dos proprietarios.

Eleger e avaliar o desemprenho da Diretoria Executiva.
Hornalogar e maonitarar a estratégia de negocios.

Hornalogar e acompanhar politicas nas areas funcionais.

Definir expectativas de resultados e acompanhar sua efetivagao.
Definir a criagdo e a constituicdo de comités.

Escalher e contratar a Auditaria Independente.

Definir a consituicdo do Comité de Auditoria.

Acompanhar e avaliar 0 ambiente de controle: auditoria externa e interna.

Conselho de
Administraciao

Comite de . . : : .
Auditoria Idenhﬁc_:a.r, avaliar e analisar 05 riscos relevantes !:Ia companhia.
Superisionar a elaboracdo dos relatdrios financeiros.
“erificar a confarmidade no cumprimento de disposigdes legais.
Auditoria Auditar as demonstragies econdmico-financeiras.

LR L R N N N T R N L N R

Independente Yaerificar se as demonstragies de resultado refleterm adequadamente a
realidade da sociedade.
+ Interagir com o Conselho de Administracdo e executar as diretrizes dele
emanadas.
+ Exercer a gestio dos negdcios e das areas funcionais da cormpanhia.
+ Definir a estratégia e o5 planos operacionais, subrmetende-os & homologagéo
do Conselho de Administragio.
+ Prestar amplas informagdes ao Conselho de Administragdo: resultados, riscos
e oportunidades,
+ Produzir demonstragdes patrimoniais e de resultados, responsabilizando-se
pela sua auditagem interna e pela sua integridade,
+ Organizar o ambiente interno de controle.
+ Interagir e contribuir com o sisterna de auditoria estabelecido pela Assembléia
Geral e pelo Conselho de Administragio.
Auditoria |+ Implantar sisteras de controle e de auditoria, abrangendo todos os processos,
Interna praticas e rotinas internas.
+ Euxigir que os relatdrios contabil-financeiros sejam:
+  Aderentes as leis e regulamentos aplicaveis 4= operagdes da companhia.
+ Confidveis, ahrangentes e oportunos.

Administradores

Direcio
Executiva

Quadro 6: Fung6es dos atores e 6rgaos.
Fonte: ANDRADE; ROSSETI (2006, p. 252)

Percebe-se que a integracdo dos orgdos e agers@bilfa a existéncia de boas
praticas de Governancga Corporativa. Neste senfidetano (2003) ressalta a importancia da
composicao do conselho e suas relacbes com ardireicecutiva no desenvolvimento de
uma boa Governanca Corporativa e enumera seteiggaagpara uma boa governanca: 1)
selecionar conselheiros preparados; 2) ofereces lpoogramas de treinamento a eles; 3)

fornecer informacgbes com precisao e antecedéngieortrabalancar o poder do executivo-

54



chefe; 5) criar comportamentos de coleguismo; 6) adempo necessario para absorver

informacgdes e tomar decisfes; 7) avaliar e mellmmatinuamente suas praticas.

A respeito da relacdo dos diversos 6rgaos e agdat€overnanca Corporativa entre
si, Andrade e Rossetti (2006, p. 302) informam que:
[...] o processo de Governanga Corporativa é ederpelo composto constituido
pela Propriedade (que se redne em Assembléia Gpedt) Conselho Fiscal que ela
elege (e que a ela reporta), pelo Conselho de Adiragdo (escolhido pelos

proprietarios) e pela Diretoria Executiva (que ¢éeitel pelo Conselho de
Administracao e a ele reporta)

A estes é que cabe a administracdo da empresay, @ssio a gestdo do processo de

Governanga Corporativa como um todo.

2.5 A Governanca Corporativa no Brasil

As mudancas ocorridas no ambiente de negdcios @onatanundo também tiveram
seu impacto no Brasil. As praticas de Governancgp@ativa também comecaram a ser

adotadas nas organiza¢des no Brasil.

A evolucdo da Governanca Corporativa no pais oggorencipalmente na ultima
década e, segundo Silva, A. L. C. (2006, p. 3%),98 deu

[...] como reflexo da abertura da economia brasilalo aumento dos investimentos
estrangeiros no Pais, do processo de privatizagd@mpresas estatais e do numero
crescente de empresas brasileiras com acesso®eamls internacionais.

2.5.1 O surgimento e a evolugéo

Diante da forte presenca do Estado na economiddirase da pouca dispersdo do
controle acionario - pela caracteristica de coetréamiliar - o aparecimento e
desenvolvimento das praticas de Governanca Conpanad Brasil sdo recentes e motivados
pela necessidade da maior credibilidade, cada g exigida pelo mercado de capitais

internacional, credibilidade esta que envolve \&fatores.

De acordo com Silva, A. L. C. (2006, p. 35):
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Embora se tenha desenvolvido bastante, o movindmtGovernanga Corporativa
no Brasil é ainda recente. A maioria das empreisaaanantém uma estrutura de
propriedade familiar, de conselhos e de gestaopméfissional, de modo que a
presenca do acionista controlador continue forte.
Levando-se em consideracdo que o inicio do detemento do mercado de
capitais brasileiro ocorreu de forma compulsoraan @ obrigatoriedade de compra de papéis
por parte dos fundos de pensédo e se utilizandondentivos fiscais, a Governanca

Corporativa néao foi levada em consideracdo nestaanto.

Além deste fato, o controle das empresas, no IBr@sbasicamente de origem
familiar e centralizado. A emissao de ac¢Oes sicguifa a perda deste controle, o que néo era
de interesse dos grandes grupos. Para reduzirieste foi estipulado um maior limite para
acOes preferenciais - as quais ndo tém direitota v@ropiciando manter o controle da
organizacdo com menor numero de acles e, por di#rseg, provocando reducdo da

participacdo dos minoritarios na direcao da orgay@o.

Quando a GC ganhou forca no mundo, em meadosraizss %, o Brasil também
comecou a se preocupar com o tema, motivado plélacfa de algumas empresas e bancos -
gue revelaram fraudes contabeis, ma gestédo edmliadependéncia das auditorias - e pelos
processos de privatizagao ocorridos.

Com isso, os investidores anteriormente compuspdomo fundos de penséo, que
participaram fortemente dos processos de privataipiciaram um processo de resguardo
de seu patrimdnio, buscando uma participagdo niate/& nas empresas em que detinham
capital, fortalecendo a necessidade de adocéo a&teegy de governanca por parte dessas

empresas.

O processo de privatizacdo muito contribuiu paravalucdo da Governanca
Corporativa nas empresas brasileiras, pois, comrraacao de consorcios para facilitar a
aquisicdo das empresas, 0s participantes tinham ujliegar um modelo de gestéo
compartilhada, sendo necessario acordo entre omisigis e compartilhamento das decisoes,

passando a demandar por melhores padrbes de GC.

Segundo Silva e Leal (2007, p. 35):
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A mudanca de atitude dos investidores institucBrsdmam-se alguns fatores
extremamente importantes: (1) internacionalizacdm rmercado de capitais
brasileiro, com um namero crescente de empresasaudo 0 mercado nacional
através de ADRs; (2) abertura do sistema finangaira instituices multinacionais;
e (3) aumento da importancia dos investidores rgptieos no mercado acionario
nacional. Tais investidores sdo bastante seletivosjue tem forcado algumas
empresas a reverem o tratamento a acionistas tAnosi

Esta evolucéo, no Brasil, em direcdo a adocaordlicas de GC, pode ser notada
através das varias iniciativas realizadas, visandthorar o mercado de capitais e a gestdo
das empresas.

Em 2000, houve a criacdo dos niveis diferenciadi®sGovernanca e do Novo
Mercado pela Bolsa de Valores de S&o Paulo (BOVBSE& 2002, foi assinada a Lei
americana Sarbanes-Oxley, a qual veio fortalecerposcipios de boa Governanca

Corporativa, ndo sO nos Estados Unidos, mas emsvgaises, inclusive no Brasil.

2.5.2 Marcos da Governanca Corporativa no Brasil: kis das S.A, IBGC, CVM e
BOVESPA

Para Rodrigues (2003), o tema Governanca Corparaanhou forca na ultima
década no pais devido ao elevado numero de pagéts, fusdes e aquisicoes de empresas,
bem como pela expansdo dos fundos de investimenstitucionais e pelo aumento da

presenca de fundos de investimentos estrangeiresamomia nacional.

Segundo Grin (2005), nos ultimos cinco anos ingta no espaco empresarial
brasileiro uma discussao sobre as idéias de Gawgar@orporativa, em principio, uma nova
maneira de se organizar as relacdes entre as exspes mercado financeiro. Em 1999, o
fendmeno adquiriu uma forma mais precisa com aitagédo da nova Lei das Sociedades
Anbnimas e 0 “novo mercado de capitais”, inaugurpdia Bolsa de Valores do Estado de
Séo Paulo (BOVESPA).

Dentre os objetivos da reforma da Lei das S.A.gps@l citar a tutela das minorias,
fortalecimento da CVM, tutela de conflitos de ieses e melhoria dos padrbes de

Governanca Corporativa, dentre outros.
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Em Souza (2005, p. 90), percebe-se que a Lei das rBesmo sendo de 1976, ja
possuia fatores relacionados com a Governancga 2inzo

[...] a Lei 6.404/76 ja focalizava, por exemplorgortancia da funcdo da sociedade
andnima na comunidade em que atua, atribuindo awatador a responsabilidade
pela consecucédo do objeto social e do bem comuri {65 § 1°), ciente da funcéo
social da companhia, antes do advento do movindant@overnanca Corporativa.
Ainda em Souza (2005, p. 90), percebe-se a néegleste aplicacdo destas praticas

para o crescimento econémico e desenvolvimento:

As tentativas de compilagdo de seus principiostieafam a necessidade de sua
aplicagdo como meio de aprimorar as diversas retaghfeixadas na sociedade
andnima, agregando valor econémico a companhiarcgnseqiiéncia, atraindo
investimentos aptos a viabilizar o autofinanciamemt custos mais baixos,
melhorando, assim, o desempenho da sociedade emakes
A fundacdo do Instituto Brasileiro de GovernancapOmtiva (IBGC), em 1995,
orgao voltado exclusivamente para promover a Geveya Corporativa no Brasil, foi outro
grande avanco em direcdo as melhores praticasn&egduentura (2005, p. 179), o IBGC
“hoje €, sem sombra de duvida, o principal fomemtat® praticas e discussdes sobre o tema

no Pais, ja tendo alcancado reconhecimento nacan&rnacional”.

O lancamento, em 1999, do Cddigo de Melhoresd@satie Governanca Corporativa
pelo IBGC foi um marco de grande importancia pa@celeracdo do desenvolvimento da
governanca entre as empresas brasileiras. Estgocésia em sua 32 versdo (2004) e detalha e

facilita o efetivo seguimento da GC.

Ainda segundo Ventura (2005, p. 179):

O cédigo tem como objetivo central, apontar cansnipara todos os tipos de
sociedades, [...], sempre visando a: a) aumentaion da sociedade; b) melhorar o
seu desempenho; c) facilitar seu acesso ao capilistos mais baixos; e d)
contribuir para sua perenidade.

Este codigo estd inspirado nos valores de GoveandDorporativa, ou seja,

transparéncia, equidade entre acionistas, presticéontas e cumprimento de normas.
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J4 a CVM, criada em 1976, atraves da lei 6.38§ulaeo mercado de capitais
brasileiro, buscando criar condi¢bes para que dgeomocao de uma alocacao eficiente de
recursos por meio do mercado de capitais, comsvéstatracdo e a permanéncia do publico
investidor nesse mercado. Desta forma, pode-ser pasisoas fisicas e/ou juridicas que
praticarem crimes contra o mercado acionario laiagjltais como manipulacdo de mercado e

utilizagcéo de informacéo privilegiada indevidamente

No ano 2000, foram criados pela Bolsa de Valoessdo Paulo (BOVESPA) os
niveis diferenciados de GC (Nivel 1 e Nivel 2) eNovo Mercado de Governanca
Corporativa, visando, segundo Silva, E. C. (200&0) “fornecer um ambiente de

negociacao que promova o interesse dos investigasesalorizacdo das companhias”.

As empresas que aderem a um desses niveis asswDEPromissos de
cumprimento de padrdes de Governanca Corporaiéa do exigido pela legislacdo. Ainda
segundo Silva, E. C. (2006, p. 30), “os compronsisde GC se referem a prestacado de
informacdes que facilitam o acompanhamento e fisgo dos atos da administracdo e dos
controladores da companhia e a adogdo de regrésté@s que melhor harmonizam o0s
direitos de todos os acionistas”.

O ganho das empresas que aderem a estes niveis BElacdo a maior confianca
gue passam aos investidores, ao assumirem comgrmTde maior divulgacédo e tratamento
igualitédrio entre todos os acionistas, diminuinde Kscos da analise e retorno do

investimento, melhorando o preco das a¢fes e déogato o mercado acionario.

O mercado de capitais poderia disponibilizar muoi@is recursos para as empresas,
como aquele proveniente da venda de acdes dassamaphp entanto, as pessoas tém evitado
esse tipo de investimento, principalmente pelaafalle transparéncia na gestdo e
monitoramento das empresas, situacdo que geranfiesga. Nos Estados Unidos, por
exemplo, os aposentados investem sua aposenta@odampra de acdes. Dessa forma, as
empresas conseguem recursos com juros mais balessntemente do Brasil, onde as
empresas tomam empréstimos de bancos, com jurtentmsltos. O mercado de capitais

brasileiro tem avancado em direcdo a mudanca diségao.

Segundo Balbinotto Neto, Hillorech e Rotta (2005):
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O desenvolvimento do Mercado de Capitais € um itapte componente para a
alavancagem do crescimento econdmico e social mgolprazo. A sua evolugéo
permite um maior aporte de investimentos e constito incentivo a inovacgao,
condicdo necessaria para o desenvolvimento sudtedsaeconomia.

De acordo com Silva, A. L. C. (2006, p. 42-46)ecaspresas que aderem ao Nivel 1
estdo comprometidas com a transparéncia da infé@wna&; com a dispersdao acionaria,
devendo seguir, para isso, varias praticas. As e&saprque aderem ao Nivel 2, além de
cumprirem os requisitos do Nivel 1, devem compremsé com um conjunto mais amplo de

praticas de governanca e de direitos adicionais@ogsistas minoritarios.

Neste sentido, Carvalho (2002, p. 28) enumeranadguregras comuns ao Nivel 1 e

ao Nivel 2:

= Manutencao de uma parcela minima de ac6es emagémique representem pelo
menos 25% do capital;

= Realizacdo de ofertas publicas de acdes em cidulpor meio de mecanismos
gue favorecam a disperséo do capital;

= Melhoria nas informacdes prestadas trimestralmemt®, a apresentacdo do fluxo
de caixa e consolidacdo de demonstragdes contabeis;

= Comprometimento de regras désclosureem operagdes envolvendo ativos de
emissdo da companhia por parte de acionistas ¢addres ou administradores da
empresa.

= Divulgacao de acordos de acionistas e programatodk options;

= Disponibilizacdo de um calendario anual de eveotogorativos;

Além de adotar os critérios do Nivel 1, para seasgitas no Nivel 2 os critérios
adotados séo (CARVALHO, 2002, p. 29):

= Mandato unificado de um ano para todo o Conselhddieinistracao;

= Disponibilizacdo de balanco anual seguindo as nemweGenerally Accounting
Principles in the united State@).S. GAAP) ou dolnternational Accounting
Standart Commite@ASC);

= Extensdo das mesmas condigBes emitidas pelos lzaitres quando da venda do
controle da companhia para todos os acionistasibeés de acdes ordinarias e de,
no minimo, 70% desse valor para os detentoresdls gyeferenciais;

= Direito de voto para acbBes preferenciais em algumaatérias como,
transformac&o, incorporacdo, cisédo e fusdo da cohgpaaprovacdo de contratos
entre a companhia e a empresa do mesmo grupo @ @gsuntos em que possa
haver conflito de interesses entre o controladbocempanhia;

= Obrigatoriedade de realizacdo de oferta de compratodlas as acdes em
circulacdo, pelo valor econdmico, nas hipotesesfatdhamento de capital e
cancelamento de registro de negocia¢cdo nesse nivel;

= Adesdo a camera de Arbitragem de Mercado para @ucd® de conflitos
societarios;

As empresas do Novo Mercado devem cumprir todaeassitos dos Niveis 1 e 2,

além de outros. A entrada de uma companhia no N®roado ocorre por meio da assinatura
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de um contrato e implica a adeséo das regras &oagtou seja, boas praticas de Governanga
Corporativa, mais exigentes do que as presentetegislacdo brasileira. Essas regras,
consolidadas no Regulamento de Listagem do Novocddier, ampliam os direitos dos
acionistas, melhoram a qualidade das informacdealmente prestadas pelas companhias,
bem como a dispersdo acionaria e, ao determinas@ucéo dos conflitos societarios por
meio de uma Camara de Arbitragem, oferecem aosstideees a seguranca de uma
alternativa mais agil e especializada. O princiegluisito do Novo Mercado, em relacédo a
legislacdo, € a exigéncia de que o capital so@data@mpanhia seja composto somente por

acoes ordinarias.

As empresas que realizam o esfor¢o adicional amgprirem com estes requisitos,
além dos obrigatorios por lei, obtém um retornopreco de sua acdo e, por consequéncia,
acesso a capital mais barato para financiar sexestidores, além de estarem dentro dos

padrdes mundiais das praticas de Governanca Cdigaora

Na Figura 2 esta representada a adesédo das emgbestss aos niveis diferenciados

da Bovespa. Os dados séo de janeiro de 2008.

21%

Ser nivel diferenciada

4% mHivel 4

a Mivel 2
E5%% Movo Mercado

10%

Figura 2: Adeséo das empresas a BOVESPA
Fonte: BOVESPA (2008)

Souza (2005, p. 103) analisa positivamente asrdetacoes da BOVESPA quanto

aos Niveis Diferenciados e Novo Mercado, ao afirgues:

Tudo isso contribui para o desenvolvimento do nwaie capitais brasileiro, como
decorréncia do aumento da liquidez e de emissdfsemnciados pelo maior grau de
seguranca concedida aos investidores, o que actbmmda cada vez mais
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investidores, principalmente pessoas fisicas, @ssgm a ver o mercado de capitais
como forma de investimento de suas poupancgas.

Assim, vé-se que as iniciativas de melhoria dakqes brasileiros podem e devem
ser tomadas ndo apenas pelos legisladores, pdasiriaitiva que visa a continuidade do
crescimento e adequacdo das empresas brasilesagadodes mundiais € bem vista pelo
mercado e, ao propiciar beneficios, consegue aqes@izanente. Com isso, as boas praticas
de governanca podem ser vistas como um caminhogpdesenvolvimento do mercado de

capitais no Brasil.

Em 2002, a CVM lancou sua cartilha de Governaogatendo recomendacgdes para
0 mercado a respeito das boas praticas de GC armeestimular o desenvolvimento do

mercado de capitais através da adocao destasagratic

A cartilha esta dividida em blocos e possui topiaaespeito de transparéncia (como
acessibilidade aos acordos de acionistas a todasi@sistas), estrutura e responsabilidade do
conselho de administracdo (0 cargo de presidentecatselho de administracdo e de
presidente da diretoria deve ser exercido por psssbstintas), protecdo a acionistas
minoritarios (cada acdo deve ter direito a um vatdependente de classe ou espécie) e
auditoria de demonstracbes financeiras (um comeééadditoria deve supervisionar o

relacionamento com o auditor).

Percebe-se, portanto, que Vvarias iniciativas foeagfio tomadas visando a adesdo,
cada vez maior, das empresas brasileiras aos gaidtéenacionais das melhores praticas de
GC.

2.5.3 Situacao atual da Governanca Corporativa norsil

A Governanca Corporativa, no Brasil, caracterizafsga concentracdo de
propriedade, unificagdo das funcdes de diretor wgker e presidente do conselho de
administracdo, o que torna os conselhos poucozeficaraca protecdo dos minoritarios,
fazendo com que o conflito de agéncia seja entomiatas majoritarios e minoritarios, baixa

negociacdo em bolsa e poucas empresas listadasvetsdiferenciadas da BOVESPA.
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A concentracdo de propriedade se da pela poucard@&pdo capital e pela natureza
familiar das empresas, onde, mesmo com a coloade@gdes para negociacdo em bolsa, o
acionista controlador detém mais de 50% das affesno com as privatiza¢des ocorridas, a
concentracdo persiste, pois foram criados con®rei@stes detém o controle da mesma
forma das demais empresas. Segundo Andrade e R@2666, p.495), “... na maior parte
das companhias, os trés maiores acionistas detésndma0% do capital votante e o maior

mais de 50%".

Valadares e Leal (2000) concordam com o fato de gpesar das transformagdes
representadas pelas privatizacdes, o Brasil aindaup um mercado muito concentrado, no
qual o maior acionista possui, em média, 41% datadagocial, enquanto 0s cinco maiores
acionistas detém 61%. Essa concentracdo ocormagiorde acdes com direito a voto, e cerca
de 62% das empresas apresentam um Unico acionistgassui mais de 50% das acgles
ordinarias. Os dados levantados pelos autores enaml em consideracdo outras formas
societarias. Levando-se em consideracdo que adsoeelimitada corresponde ao tipo
societario mais utilizado no pais, pode-se percepe; apesar das recentes alteracbes, a
concentracdo do poder ainda € muito grande. Oatexeristica relevante do pais é o ainda
incipiente envolvimento dos bancos (como acionjstasexigéncia de praticas de Governanca

Corporativa.

Deve-se ressaltar que, no Brasil, em relacdo atraderdas empresas, iniciou-se
nova etapa de desenvolvimento em que o controlecara deixar de ser familiar e estatal
para tornar-se compartilhado. Isso significa queengucontrola ndo permanece
necessariamente na gestdo, ocasionando a separa¢da gestdo e o controle do capital
evidenciada por Berle e Means (1984). Esse prodesseforcado pelas privatizacdes e pela
globalizacéo, estimulando fusbes e aquisicbes deemas em ambito mundial na busca da
competitividade (BORGES; SERRAO, 2005).

O fato de as funcdes de diretor executivo e pragidgo conselho de administracéo
serem exercidas pela mesma pessoa € decorrenta dareeentracdo de propriedade e visa a
presenca forte dos controladores na gestdo da smpyeque provoca pouca eficiéncia dos

mesmaos.
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J& os acionistas minoritdrios ainda possuem pouogegdo, consequUéncia da
concentracdo de propriedade e da unificacdo dgddsrde diretor executivo e presidente do
conselho de administracdo, o que os torna com meodsr de decisdo e, portanto, sem
expressao dentro da empresa. Isso acarreta canilite os dois grupos de acionistas, fazendo
com que o conflito de agéncia no Brasil ndo sejeequroprietario e gestor, mas sim entre
acionistas majoritarios e minoritarios. Segundo radd e Rossetti (2006, p. 495), “apenas

20% das empresas consideram sistematicamentesossses dos minoritarios”.

Nesse sentido, Borges e Serrdo (2005) afirmam gudece maior do tema da
Governanca Corporativa, no Brasil, tem sido a gémedos sécios minoritarios, de modo a
gerar confianca no investidor. Isso se reflete alteyacOes da Lei de S.A., nas normas da
CVM e no Novo Cadigo Civil (incorporando as prasicaas limitadas), mas, especialmente,
pela criacdo do Novo Mercado na BOVESPA. A novidseta sido a criacdo de préticas
voltadas & protecdo de credores, como no casoeasd Recuperacdo de Empresas e de

Parceria Publico-Privada.

Essa nova legislacdo deu mais clareza ao papelod@E®s de participacdo de
proprietarios e de administradores, permitindo s@&tudos sobre as praticas de Governanca
Corporativa e o0 valor das empresas, no Brasil. i@ sbs estudos apresentados demonstram
que uma administracdo competente aliada a umacpotie transparéncia e prestacao de

contas pode gerar valor e se tornar um diferegompetitivo para a companhia.

A negociacao das acdes em bolsa € muito baixayvemgue as empresas procuram
outra forma de manter sua liquidez, seja por geragdpria de caixa ou por empréstimos. A
negociacéao forte das acdes nao é do interesseramseparios (que querem manter o poder),
visto que possuem outras fontes de capital. SegAndoade e Rossetti (2006, p. 495), “do
total das companhias abertas registradas (cer6a@)e54,7% séo listadas em bolsa”.

Com todos estes fatores, sdo poucas as empraadadios niveis diferenciados da
BOVESPA, pois 0 mesmo exige a reversao de muitasfdimres hoje predominantes no
mercado e a adoc¢do de préticas de transparémgimldade pouco praticadas pelas empresas

brasileiras.
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Desta forma, pode-se dizer que a quantidade deesagrque adotam as boas
praticas Governanca Corporativa no Brasil é, mhédixa e esta muito distante do numero
ideal. Apesar desta distancia, avangos importgatesam realizados, tais como as alteracdes

realizadas na lei das S.A. e a criacdo do Novo Mkrpela Bovespa.

2.6 Préticas de Governanca Corporativa no Brasil

As boas praticas de Governanca Corporativa criarnamemos eficientes para
garantir que o comportamento dos executivos regpers pela gestdo da empresa reflita os
interesses de seus acionistas. Entre os instrumeetdiscalizacdo e controle da gestéo das
companhias, podem ser citados: um conjunto de égVegais atribuidos aos administradores
e acionistas controladores; atuacao independen@odselho de Administracdo e um sistema

de informacdes eficiente.

A adocdo de tais praticas assume, como linhas aseste conduta, a ampla
transparéncia, a prestacdo de contas, cumprimentoodnas e a equidade. Para tal, o
Conselho de Administracdo, representante dos atas)i deve exercer seu papel de
estabelecer estratégias para a empresa; elegeetariai; fiscalizar e avaliar o desempenho
da gestao e escolher a auditoria independente. diso, possibilitam a profissionalizacéo, a
maximizacao do valor e a perenidade da empresaedada em que garantem que as acdes
de todos os seus executivos estejam alinhadastax@sse maior da empresa e de seus

acionistas.

Segundo o IBGC (2006), no Brasil, os conselheinadigsionais e independentes
surgiram em resposta ao movimento pelas boas gséalie GC e a necessidade das empresas
modernizarem sua alta gestdo, visando tornarem<e atraentes para o mercado. O
fendmeno foi acelerado pelos processos de glolgalzgrivatizacao e desregulamentacdo da

economia, que resultaram em um ambiente corporataie competitivo.

No Brasil, as principais iniciativas governamengigstitucionais, para promover o
mercado de capitais com base na boa GC, sdo ostivaz oferecidos pelo Instituto
Brasileiro de Governancga Corporativa (IBGC), a ndsiadas SAs, BNDES, as praticas
sugeridas pela Comissdo de Valores Mobiliarios (V@M os incentivos criados pela
BOVESPA (SIRQUEIRA; KALATZIS, 2006).
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2.6.1 CVM

Em 2001 foi reformulada a Lei das Sociedades Anésjmue teve como principais
objetivos o0 desenvolvimento do mercado de caplieasileiro e a criacdo de mecanismos
necessarios para a redugdo dos conflitos entreciogistas majoritarios e minoritarios,
seguindo as melhores praticas de GC, e, em 200@nmassao de Valores Imobiliarios (CVM)
lancou sua cartilha com recomendacfes sobre GQurbe@o focado nos administradores,
conselheiros, acionistas controladores e minoogae auditores independentes, a Cartilha
visa orientar sobre as questdes que afetam osakatiento entre os ja citados.

Como as praticas contidas nas “Recomendacdes da Gbtide Governanca
Corporativa” implicam em padrbes superiores aogi@as por lei e pela regulamentacdo da
propria CVM, ndo héa punicao no caso de ndo adequiggiempresas a tais préticas.

Para a CVM, o objetivo da publicacdo de tais recutagbes € promover o
desenvolvimento do mercado de capitais, ajudar mgresas a conseguirem fontes de
financiamento a um menor custo e orientar questdegodem influenciar significativamente
a relacdo entre administradores, conselheiros, taadi independentes, acionistas
controladores e acionistas minoritarios. A CVM airsdigere que as empresas devem ir além
das recomendacbes publicadas, buscando semprealizagi@io de boas praticas de GC
(SIRQUEIRA, 2007).

A cartilha da CVM apresenta varios conceitos dedXiStentes no codigo do IBGC
e nas regras de Novo Mercado da Bovespa, aléemcdenemdacdes que, conforme citado
anteriormente, superam as proprias exigéncias gialdedo. Possui como pontos mais

relevantes:

- Plena acessibilidade dos acordos de acionistagi@s tos proprietarios de
acoes;

. Composicdo do conselho com maior numero possivel ntEmbros
independentes da administracdo da companhia;

- Ndo acumulo dos cargos de presidente do conselhaddgnistracdo e de

presidente da diretoria executiva (CEO) pela mgsesaoa,
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- As decisdes de alta relevancia devem ser delibenpela maioria do capital
social e a cada acdo cabe um voto, independentemieriasse ou espécie;

- No caso de alienacéo do controle, todos os acadgvem ter o direito dag
along nas mesmas condi¢cées de vendas, independent@éldeesu classe de
acOes que possuem;

- As transacdes entre partes relacionadas devemlasamente refletidas nas
demonstracdes financeiras e foram realizadas edigfi®s de mercado;

- Aquisicdo imediata de direito a voto das acOesepeetiais em caso de nao
deliberacdo do pagamento dos dividendos fixou aumais ou ndo pagamento
dentro do prazo legal;

- Resolucado por arbitragem das divergéncias entaniatas e companhia ou
entre acionistas majoritarios e minoritarios;

- Vedacédo do aumento da proporcédo de acgles prefaiemacima do limite de
50% pelas companhias abertas.

- Divulgacéo trimestral, juntamente com as demon8&mcfinanceiras, do
relatorio de desempenho, com analise dos princfptoses que influenciaram o
resultado e fatores de risco;

- Formacéo do comité de auditoria, composto por mesnlio conselho de
administragdo com experiéncia em financas e pa penos um representante
dos minoritarios;

- Proibicdo de contratacdo do auditor da companhia patros servigos que
possam originar conflito de interesses;

- Adocdao dos principios de contabilidade brasilega@®as normas internacionais
de contabilidade (promulgadas pelo IASB ou US GAARg¢stado por auditor

independente;

Fica evidente com a publicacdo destas recomendagd@eocupacédo da CVM em

promover a consolidacdo das boas praticas de gmvganadotadas pelas companhias

brasileiras de forma a garantir a igualdade ensrea@onistas, proteger 0os minoritarios e

proporcionar transparéncia nas informacoes divalgams investidores.

2.6.2 1BGC
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O IBGC, entidade sem fins lucrativos, criado em512®m o objetivo de melhorar a
pratica da Governancga Corporativa no Brasil é ealdrgdo brasileiro e da América Latina
dedicado exclusivamente a debates sobre boasgw@cGovernanca Corporativa, buscando
o aprimoramento do tema e visando o reconhecimergalisseminacao da importancia do

assunto para a competitividade das empresas naeiortarnacionalmente.

Além disso, o instituto é o responsavel pela coad@d Codigo da Melhores Praticas
de Governanca Corporativa do IBGC, que busca pcapmar o aumento do valor, melhorar o
desempenho e facilitar o0 acesso ao capital a costsbaixos das companhias que adotarem
tais préticas (SILVEIRA, 2002).

Segundo o proprio IBGC, o objetivo deste Cédigadicar caminhos para todos o0s
tipos de empresas, sociedades por acdes de cpetad ou fechado, limitadas ou sociedades
civis, visando aumentar o valor da sociedade, mathseu desempenho, facilitar seu acesso

ao capital a custos mais baixos e contribuir pasaperenidade.

A primeira edicdo do Cddigo da Melhores PraticasGisernanca Corporativa,
lancada em maio de 1999, concentrava-se principagmeo Conselho de Administracéo.
Acompanhando a evolucdo dos modelos de Governamgmi@tiva, o Cddigo foi atualizado
pela primeira vez em abril de 2001 e, mais receeméen em 30 de marco de 2004, foi

lancada a terceira versao, revisada e ampliada.

O cébdigo esta dividido em seis partes:

- Propriedade (Sdocios);

- Conselho de administragao;
- Gestao;

- Auditoria independente;

- Conselho fiscal,

. Conduta e Conflito de interesses:;

Sua aplicacéo € voluntaria e tem como principi@scba os proprios valores da GC:

transparéncia, equidade, prestacdo de coatas(ntability e responsabilidade corporativa.
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Sobre propriedade, as melhores praticas de GC mmadas pelo IBGC séo:

- Na proporcdo de sua participacdo no capital socedla sécio € um dos
proprietarios da sociedade. Esse principio € vapdoa todos os tipos de
sociedade;

. Direito a voto assegurado a todos os sdcios, imdEpgemente da espécie ou
da classe de suas ac¢les, ou seja, adocdo do odice# acado = um voto”;

- As sociedades que planejam abrir o capital deventireapenas acoes
ordindrias. Nos casos de j4 existir a sociedadeora acbdes ordinarias e
preferenciais, devem evoluir para o conceito “uig@oa= um voto”. Nao sendo
possivel essa evolucéo, é sugerido que as acdesgm@ais passem a ter direito
a voto em situacfes especiais, como transformaisiy, incorporacado, fusao,
alienacéo de ativos relevantes, aprovacao de tositr@levantes entre empresas
do mesmo grupo, programa de remuneragao em agfiesg;0es de conflito de
interesses, aprovacao de laudo de avaliacdo de ibemigporados ao capital
social, alteracdo do objeto social e reducéo didelvo obrigatério;

- Os acordos de acionistas, que tratam da comprada\ge acoes, preferéncia
de aquisicdo e exercicio de direito a voto, devstaredisponiveis a todos 0s
socios;

- A assembléia geral / reunido de sécios é o orgherano da empresa e todas
as referéncias feitas a assembléia geral séo exdsrasreunido dos socios;

. Indica, para a assembléia geral, as principais etdnpias; antecedéncia de
convocacao; local, data e hora da assembléia paildar a presenca; pauta e
documentacédo pertinente; estimulo as propostasa@wss; perguntas prévias;
regras de votacdo devem ser bem definidas e diggsrdesde a publicacédo do
primeiro anuncio de convocacado; nos conflitos der@sses, o socio devera se
abster de participar da discusséo e da votacadedo conflitante, ainda que
representante de terceiros;

- Oferta de compra de acdes com transferéncia dootereve ser para todos
0s sOcios. Caso haja pagamento de prémio de oenttomesmo devera ser
dividido entre todos os sdcios. Se houve alienagéimtal do bloco de controle,
o adquirente deve direcionar a oferta publica @adoos acionistas na mesma

condicédo do controladotag along;
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- O estatuto ou contrato social deve prever com zdaas situacdes nas quais 0s
sécios poderdo se retirar da sociedade e as casdigia que isto ocorra;

- E vedada a utilizacdo de qualquer tipo de informamdvilegiada, ainda n&o
divulgada ao mercado. A sociedade deve possuitiqaolde divulgacdo de
informagdes relevantes;

- Resolucao dos conflitos entre sdcios através degagém;

- No caso de sociedades familiares, devem considenaplementacdo de um
Conselho de Familia, formado para discussdo dentassufamiliares e
organizacdo das expectativas em relacdo a sociedade

- Empresas de capital aberto devem se esforcar paméemo maior ndmero
possivel de acBes em circulacdo e estimular a sparddo, em beneficio da

liquidez desses titulofrée floa).

No que diz respeito ao conselho de administraggippatos relevantes sao:

. Toda empresa, independentemente de sua forma&aiaeteve possuir um
conselho de administracdo eleito pelos sécios;

- Deve proteger e valorizar o patrimonio, bem comximeaar o retorno do
investimento, tendo pleno conhecimento dos valdeesmpresa, do propdsito e
crencas dos socios e zelar pelo aprimoramento.

. Compete ao conselho definir a estratégia, elegatestituir o principal
executivo da sociedade, acompanhar a gestdo, mamde riscos e indicar a
substituicdo dos auditores independentes;

. Supervisiona o relacionamento entre os executiasstakeholdere aprova o
codigo de conduta da sociedade;

- Suas atividades devem estar normatizadas em unmmeetp interno,
explicitando suas responsabilidades e atribuicogsando prevenir conflitos
com a diretoria executiva;

. E responsabilidade do presidente do conselho assegueficacia e o bom
desempenho do 6rgéo e de cada um de seus mengiadglecendo objetivos e
programas para que o conselho cumpra seu objetivo;

.- Para que nao haja concentracdo de poder, devevismtoeque os cargos de
presidente do conselho de administracao e execptiagipal Chief Executive

Officer — CEO) sejam ocupados pela mesma pessoa. O CEOspoanembro
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do conselho, desde gque neste existam sessOesieagcande o CEO nao esteja
presente, pois ndo podem participar o executivocipal e os integrantes da
diretoria;

- Podem ser formados diversos comités com objetigpgaificos, estando no
regimento interno do conselho a orientacédo pamaradcdo e a composi¢cao dos
comités, e a coordenacgao deles por conselheirepa@mdlentes;

. Deve estimular a criacdo do comité de auditoriaapar andlise das
demonstracdes financeiras, supervisdo da areacémane dos Controles
Internos, acompanhamento do desempenho da auditterma e da auditoria
independente, zelando pelo cumprimento do codigmdduta da sociedade;

- O comité de auditoria deve ser formado por memhdosconselho de
administracdo (preferencialmente membros indepdagee o conselheiro que
acumular funcdo executiva ndo podera participaremi#o ser no minimo trés
membros, todos com conhecimentos basicos de financantabilidade.

- O numero de membros do conselho de administrac@® hiar entre 5 e 9
conselheiros e deve ser formado, em sua maionianpmbros independentes;

. Ha trés classes de conselheiros: independentesrnest e internos. Os
independentes ndo possuem qualquer tipo de virmuo a sociedade. Os
externos séo conselheiros que ndo possuem vinoaotoacsociedade, mas nao
sao independentes, como ex-diretor ou ex-funcion@s internos séo diretores
ou funcionarios da empresa;

- Deve ser realizada, anualmente, avaliagao formalesempenho do conselho
de administracdo e de cada um dos seus membrosaAge adaptada a cada
sociedade, a sistematica da avaliacdo deve saldaslp por processos formais
bem definidos, sendo conduzida pelo presidenteodsetho;

. E preferivel que o mandato do conselheiro tenhagdor de um ano, com
direito a reeleicdo ndo automatica. A reeleicdo esten pode ocorrer apos
avaliacao formal do desempenho;

- Devem ser divulgadas, anualmente, as politicasicas sociais, ambientais,
de seguranca do trabalho e de saude da sociedagi@gnpente aprovadas pelo

conselho.

Para a gestéo, as principais praticas sao:
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.- O principal executivo deve prestar contas ao cbosde administracéo e €
responsavel pela execugdo das diretrizes porigatiat;

-.O CEO e os demais diretores sdo responsaveis pa#cianamento
transparente com todos stakeholders

- A divulgagéo de informacdes deve ser realizada s=mpe seja pertinente,
além das legalmente obrigatérias, devendo ser Haszalareza e objetividade
das informacdes;

- O relatério anual € a mais importante e abrangefdemacio da sociedade,
portanto, ndo deve se limitar as informacfes eagyipor lei, mas também as
praticas de Governanca Corporativa, as particisagderemuneracdo dos
conselheiros e diretores e devem ser elaboradogcoelo com os padrbes
internacionais de contabilidade;

- O CEO é responséavel pela criagdo de sistemas deoleorinterno, para
organizar e monitorar o fluxo de informacgdes caseteais e completas, sendo
que a efetividade deste sistema deve ser revigaraante;

- A diretoria deve elaborar um codigo de condutaarmid pelo cumprimento
deste por toda a sociedade;

- O CEO deve ser avaliado anualmente pelo conselredaenistragédo, sendo
responsavel pelo processo de avaliagdo da dire¢onela comunicagdo do
resultado ao conselho de administracéo;

- A remuneracao da diretoria deve ser estruturadaateira a ser vinculada aos
resultados da sociedade, visando que o desempeste ekteja consoante com
o melhor para a sociedade e acionistas.

Ja para a auditoria independente, tém-se comaasati

. Toda sociedade deve possuir auditoria independgmies € agente de
Governanca Corporativa de grande importancia paiastas partes interessadas;
- Devem expressar opinido sobre se as demonstrag@esdiras elaboradas
pela sociedade expressam adequadamente a re@gpaicimonial e financeira
e o0s resultados no periodo;

. Devem ser contratados por tempo pré-definido e anglde trabalho e
honoréarios sdo estabelecidos pelo conselho de &iragéo e/ou comité de

auditoria;
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- Devem reportar-se ao comité de auditoria, e, na f@¢ste, ao conselho de
administragdo para discutir temas de grande impogacomo, por exemplo,

politicas contabeis, deficiéncias relevantes eafalignificativas;

- Nao deve haver conflito de interesses quando osnowesauditores prestarem
outro tipo de servigo.

Para o conselho fiscal, as praticas do codigo &0dRB&o:

- E um 6rgédo n&o-obrigatério que tem como objetiviesafizar os atos da
administracdo, opinar sobre questdes relevantas iafdrmacdes aos socios;

- Convém existir regimento interno que néo inibabariiade de acéo individual
dos conselheiros;

- A atuacdo dos conselheiros deve ser pautada peidaelg, transparéncia,
independéncia e confidencialidade, sendo sua reapditade com a sociedade;
- Os membros do conselho fiscal devem acompanhaaballro dos auditores
independentes e da auditoria interna, assim corseuorelacionamento com a
administragéo;

- A politica de divulgacdo de informacBes deve inmclas opinides e os
documentos elaborados pelo conselho fiscal, inc@uaidivulgacéo dos votos e

das justificativas dos seus membros sobre as déragdss contabeis.
J& para a conduta e conflito de interesse, os p@niiacipais sao:

. Toda sociedade deve ter um coédigo de conduta queprooneta
administradores e funcionarios, elaborado pela t@rige de acordo com os
principios e politicas definidos e aprovados peleselho de administragéo;

. O codigo de conduta deve abranger o relacionamente conselheiros,
sécios, funcionarios, fornecedores e demais paelasionadasstakeholderg
cobrindo o cumprimento das leis e o pagamento dritds, conflito de
interesses, informacgdes privilegiadas, doa¢bex-am@biente, assédio moral ou
sexual, a politica de negociagdo das acdes da smme processos judiciais e
prevencao e tratamento de fraudes;

73



- O conflito de interesses ocorre quando alguém nddependente em relagéo a
matéria em discussdo e pode influenciar ou tomaisdes motivadas por
interesses distintos daqueles da sociedade;

. E dever dos membros do conselho de administracaotorar e administrar
potenciais conflitos de interesses dos executdms conselheiros e dos sécios;

- Tao logo tenha sido identificado conflito de int=es, a pessoa envolvida deve

ser afastada das discussdes e deliberacoes, séastdaegistrado em ata.

De acordo com o IBGC (2007), apesar do aprofundaomedns debates sobre
governanca e da crescente pressao para a adocBoatapraticas de GC, o Brasil ainda se
caracteriza pela alta concentragdo do controlenddm pela baixa efetividade dos conselhos
de administracéo e pela alta sobreposicéo entmipdade e gestdo. O que demonstra vasto

campo para o conhecimento, acdes e divulgacaordosifms da Governanca Corporativa.

2.6.3 Impactos da Lei Sarbanes-Oxley nas préaticasedGovernanca Corporativa em

empresas brasileiras

A SOX foi promulgada para restabelecer a confiargenercado americano, visando
0 maior controle das atividades e maior compronezitmdas escalas mais altas da hierarquia
com estes, reparando a perda de confianca puldsdideres empresariais norte-americanos
e enfatizando a importancia dos padrdes éticosre@amcao das informacdes financeiras

reportadas aos investidores.

A lei teve um objetivo bastante amplo ao abrange¥sponsabilidade de todos os
orgaos da empresa, desde o presidente até a @ifettas auditorias aos advogados
contratados. Adotou normas rigidas de GovernangaoCativa para assegurar uma maior
transparéncia nas informacdes, mais independéosiargados de auditoria e confiabilidade
aos resultados. O mecanismo utilizado pela leii@pmsicdo de controle mais rigoroso as

auditorias e san¢cdes mais severas contra as fraodiesarias (SOUZA, 2005).

Neste sentido, pode-se dizer que o grande objdav80OX é restaurar o equilibrio

dos mercados por meio de mecanismos que assegureespansabilidade da alta
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administragcdo de uma empresa sobre a confiabilidkdenformacéo por ela fornecida
(BORGETH, 2006).

Para Borgeth (2006, p. 19), o objetivo desta leestabelecer sancdes que coibam
procedimentos ndo éticos e em desacordo com aspbétisas de Governanca Corporativa
por parte das empresas atuantes no mercado nogtgcano”. Com isso, a SOX mudou a
forma das empresas realizarem suas divulgacdedp secluido um maior cuidado no

conteudo e forma, assim como o maior envolvimeatalth geréncia.

Segundo Peters (2007, p. 15), “a legislacao é gbrdae e estabelece padrdes novos
ou aprimorados para todas as companhias aberta®-aroericanas, conselhos de

administracéo, diretorias e empresas de auditatéare”.

A eficacia da SOX se estende para além dos lindéteforiais norte-americanos,
pois se aplica a toda e qualquer empresa que megocimercado de valores mobiliarios
americano, inclusive as estrangeiras que particigemegociacdes nas bolsas de valores dos
Estados Unidos e devem se submeter as suas ramda,que conflitantes com as de seus
paises de origem (SOUZA, 2005).

Barcellos (2005) aponta as seguintes diferencag ast informacfes contidas nos

relatorios financeiros exigidos no Brasil e aquetzpieridos pela NYSE, como resultado da

SOX, conforme demonstrado no Quadro 7.
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ITEM

NYSE

CVM - BRASIL

Independéncia do
conselho de
administracdo

A maioria dos membros do Conselho de
Administracio de uma companhia listada na NYSE
deve serindependente.

M3o hd disposigdo legal nesse sentido. Algumas
companhias assinalam que a maioria de seus
membros & ligada ou indicada pelo controlador.

Testes de
independéncia

Obrigatdrios para os membros do Conselho de
Administragdo.

Empresas defendem que as normas exigidas pela
legislagdo societdria brasileira e pela CVM em
relagio a executivos e conselheiros fornecem
garantias adequadas com relagdo 3 independéncia
dos conselheiros, mas reconhecem que seus atuais
membros ndo seriam aprovados pelos testes de
independéncia da NYSE.

Secdes Executivas

Conselheiros que ndo sejam diretores de uma
companhia listada deverdo se reunir em sessies
perigdicas, sem a diretoria.

Empresas informam que, pela legislagio societdria
brasileira, até 1/3 dos membros do Conselho de
Administracio pode ocupar posigtes executivas, e
reconhecem que ndo fazem reunites sem os
membros da diretoria.

Uma companhia listada deve ter um comité de
governanga corporativa e um de compensacdo,

A legislagdo brasileira ndo obriga a formaggo de
quaisquer tipos de comité, mas algumas empresas

Comités ambos formados por membros independentes. apontam estruturas similares existentes em seu
Conselho de Administragdo.
Obrigatdrio De acordo com a Lei 6.404/76 (Art. 52), & necessaria
Comité de a aprovacdo dos acionistas em Assembléia para a
remuneracio implementacio de qualguer plano de

remuneragdo.

Comité de auditoria

E obrigatdrio e deve ser independente.

Tornou-se obrigatdrio para as empresas brasileiras
com papéis negociados em Bolsas norte-
americanas, desde 31/07/2005, porém, hd a
faculdade de substituir este comité pelo Conselho
Fiscal. E obrigatério para instituigBes financeiras de
grande porte, desde 2004.

Diretrizes

Uma companhia listada deve adotar e divulgar
diretrizes de governanga corporativa que abranjam
certos requisitos minimos especificados.

A maioria das empresas ndo possui diretrizes
formais de governanca corporativa que cubram
todos os requisitos constantes nas regras da NYSE,
mas citam a existéncia de politicas internas, como
a de divulgacdo de atos e fatos relevantes, e
normas de governanga corporativa impostas pela
legislagdo brasileira.

Cddigo de Etica

Uma companhia listada deve adotar e divulgar um
codigo de ética para conselheiros, diretores e
empregados, divulgando prontamente toda
dispensa do codigo concedida para conselheiros
e/ou diretores.

0 cadigo de ética existe em muitas empresas
brasileiras, mas tem sido pouco divulgado tanto
interna, guanto externamente e, em alguns casos,
ndo inclui regras para conselheiros e diretores.

Quadro 7: Diferenca entre os relatérios brasileirasexigido pela NYSE
Fonte: Adaptado de BARCELLOS (2005).

Como se pode verificar, apesar de ser uma lei{amniericana, os requisitos da SOX

podem ser aplicados em qualquer pais. Com relagsigeguisitos brasileiros, 0 Quadro 7

retrata similaridades e diferencas entre as noprasstas pela CVM e pela NYSE, onde se

pode perceber que a legislacdo brasileira aindaupdacunas com relacdo as praticas

americanas, mas ja existem pontos em comum.
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A Governancga Corporativa, conforme ja discutiddomgo dessa pesquisa, engloba
uma série de praticas realizadas pela empresa, fimma de obter melhoria no controle e

monitoramento das informacdes divulgadas e soloieegdo executiva, em seu exercicio da
gestdo dos negécios.

Segundo o IBGC (2003), a GC visa preservar e aamenvalor das organizacoes;
facilitar o acesso ao capital e contribuir para paeenidade. O controle do desempenho
operacional é parte relevante desse objetivo, hdsca alinhamento das atividades com o
previsto e gerenciando os riscos do negécio.

De acordo com Andrade e Rossetti (2006, p. 183):

A lei Sarbanes-Oxley promoveu ampla regulacao da sorporativa, fundamentada
nas boas praticas de governanca. Seus focos s@mexde os quatro valores que ha
duas décadas vinham sendo enfatizados pelo atiyisomeiro. Vale repeti-los: 1.
compliance, conformidade legal; 2. accountabiliestacao responsavel de contas;
3. disclosure, mais transparéncia; e fairnessosgagustica.

Dessa forma, com os dados obtidos nas pesquidasghiliica e documental, foram
identificados aspectos importantes sobre os impatdamplantacdo da SOX nas préticas de
Governanca Corporativa, conforme indicado no Qué&dro
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Categorias

Com ponentes

Relacio com a Lei SOX

Fropriedade

Caonceito uma agdo = um voto

Acordo entre sdcios

Azzembléia geral

Aguisicdo de contrale

Condigdes de saida de sdcios

Uso de informacéo privilegiada (insider information)
Arbitragerm

Conselho de familia

Estrutura de propriedade e controle

Artigos 501, 804 e 507

Caonselho de administragéo

Regimento interno do conselho

Presidente do conselho e executivo principal (CEQ)
Comités do conselho

Comités de auditoria

MNdmera de membros

Conselheiros independentes

Avaliacio do conselho e conselheirg

Prazo de mandato

Remuneragio

Orgamento do conselho e consultas externas
Avaliacao da diretoria executiva
Flanejamenta da sucesséo

Intradugdo de novos conselheiros

Secretaria de conselho de administragio
Funcionamento das reunides do conselho
Auditaria independente

Auditoria interna

Conselho fiscal

Conselheiros suplentes

Serenciamento de riscos

Artigos 301 a 303

Gestdo

Indicagdo dos diretares

Transparéncia (disclosure)

Caontrales internos

Avaliacdo do executivo principal (CED) e diretoria
Remuneragio

Artigos 401 & 409

Auditoria Independente

Caomtratacdo e indepéndencia

Servigos extra auditoria

Recomendacdes do auditar independente
Narmas profizsionais e independéncia

Artigos 101 & 109
e
Artigos 201 & 209

Congelho fiscal

Conselho fiscal

Composicion

Agenda de trabalho

Relacionamento com o comité de auditoria

Relacionarmento com auditores independentes e auditoria interna

Artigos 301 a 303

Conduta & Conflito de
interesses

Cadigo de conduta
Conflito de interesses

Artigos 406 e 501

Quadro 8: Impactos da SOX na Governanca Corporativa
Fonte: Elaborado pela autora

Assim, pode-se dizer que para as praticas de GaweanCorporativa, um impacto
relevante é o fortalecimento de suas praticas dostos seus valores, visto a abrangéncia de
requisitos de gestado ética e responsavel dos rmegdaifortalecimento dos 6rgaos e agentes
de GC, através da obrigatoriedade do Comité detéwml visando o acompanhamento do
trabalho dos Auditores Independentes e o envolvionelo Conselho de Administracéo,

Presidente e Diretor Financeiro nos controles delgicdo das informacdes financeiras, para
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garantir a confiabilidade das mesmas. A obrigatade de adocdo do Cdédigo de Etica
também fortalece as boas praticas de GC.

Pode-se também verificar os impactos dos requetoreda Lei SOX nas boas
praticas de Governanca Corporativa ao se analsafestos nos valores de sustentacdo da
GC.

O valor accountability se refere as circunstancias que denotam resptidadbi
social, e prestacdo de contas. A secdo 302 dadrbaBes-Oxley determina que o diretor
executivo (CEO -Chief Executive Officgre o diretor financeiro (CFO €hief Financial
Officer) devem declarar pessoalmente que sao respongilesscontroles e procedimentos
de divulgacdo. Assim, os profissionais responsapei® controle financeiro ndo mais

poderiam alegar o ndo conhecimento dos dados apadss.

O compliancese relaciona ao cumprimento de normas, ou sejajmsiidas que
visam garantir a seguranca de que suas aplicagiés geridas, segundo as diretrizes
estabelecidas. Sendo a SOX uma legislacao obriggtara as empresas que negociam agoes
na bolsa de valores norte-americana, cabera aerapgeesa a adequacédo de uma técnica de

fiscalizacdo para que se enquadre na conformidaslearmas.

Fairnessou senso de justica € o valor de Governanca Cdip@arque preconiza a
igualdade de tratamento entre os acionistas eitespes direitos dos minoritarios. Com a
necessidade de restabelecer a confianca dos ohwesstj um dos objetivos principais da SOX,
este valor entrou em evidéncia, pois 0s acionistadusive 0s minoritarios, passaram a
necessitar de maior nivel de informacdes. Cabepiiema buscar mecanismos de controle que

possibilitem o tratamento igualitario dos aciorssta

A OCDE (2004, p. 20), ao enumerar os principio&daernanca Corporativa afirma

que

O enquadramento do governo das sociedades degiemse tratamento equitativo
de todos os acionistas, incluindo acionistas miidos e acionistas estrangeiros.
Todos o0s acionistas devem ter a oportunidade der aleparacao efetiva por
violacéo dos seus direitos.
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Estritamente ligado com a necessidade de tratangumbtario dos acionistas estd o
disclosure valor que afirma a necessidade de transparéasiantbrmacoes, para assegurar a
todos os acionistas, além de financiadores e fedwes, um acesso rapido, preciso e seguro
a todas as informacdes importantes relacionadam@esa. Diante de todas as fraudes
ocorridas e divulgacdes de informacbes erradasnagaréncia e veracidade das informagdes
é foco importante da Lei SOX, responsabilizando dmiaistracdo da empresa pelas

informacdes por ela fornecidas.

De acordo com a OCDE (2004), o enquadramento d&Ganca Corporativa deve
assegurar a divulgacdo objetiva de todas as infgiezarelevantes relativas a sociedade,
nomeadamente no que diz respeito a situacéo fimandesempenho, participacdes sociais e

gestdo da empresa.
Dessa forma, a adocao de boas praticas de Govar@amporativa melhora a gestao

da empresa e, portanto, possibilitam o resgate aidianca de investidores e partes

interessadas na empresa, objetivos maiores da [gacdio da Lei Sarbanes-Oxley.
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3 CONTROLES INTERNOS

O objetivo deste capitulo é apresentar os aspec®Envolvem os temas Controles

Internos e a Lei Sarbanes-Oxley.

3.1 Conceitos de Controles Internos

Os riscos estdo sempre presentes no ambiente ativpppois ndo é possivel ter um
ambiente seguro em sua totalidade, mas sim mamiziseguranca razoavel, visto que néo se
consegue ter sob controle todas as variaveis aisteA existéncia de riscos ndo controlados

e ndo gerenciados pode vir a ocasionar perdasapan@anizacoes.

Contribuindo com este tema esta Bergamini Juni00%2 ao afirmar que o risco &
inerente a vida corporativa, o que significa digae faz parte da rotina das empresas no
sentido de obter lucros e criar valor para seusn&tas, pois as atividades empresariais
naturalmente envolvem riscos. Cabe ao empresaraiaave mesurar aqueles riscos
envolvidos em cada decisdo e administra-los daoneltaneira, pois “na alocacéo de ativos
estdo associados retornos proporcionais aos rist@sacdo em ativos de alto risco exige
retorno elevado, ao passo que uma baixa propemsé@isca resulta em retorno reduzido.”
(BERGAMINI JUNIOR, 2005, p. 156).

Na conceituacéo de risco, para Brasiliano (2008 &pANDIDO, 2007, p. 27):

Risco é a condicao que aumenta ou diminui o patédei perdas, ou seja, 0 risco é
a condicao existente na atividade de qualquer @gegdio. Com base nessa situacao
de seguranga ou inseguranca é que ha maior ou rakance dele se concretizar.

Esse fato é incerto, fortuito e de consequéncigativas ou danosas. O risco entéo é
uma possibilidade.

Segundo Assaf Neto (2001, p. 255), “o risco es&talinente associado a capacidade
de mensurar o estado de incerteza de uma decis@bant®e o conhecimento das

probabilidades associadas a ocorréncia de detetosmasultados ou valores”.

Para Baraldi (2005, p. 29), “os riscos empresargd® todos 0s eventos e
expectativas de eventos que impedem a empresapesasas da empresa de ganharem

dinheiro e respeito”.



De acordo com Fragoso (2005, p. 21), “os riscosrsdorais as empresas, porém
para o levantamento deste deve considerar a segesttutura baseada nestas trés fases:

identifica-lo, avalia-lo e priorizar as acdes qoegm corrigi-las.”

Ja para Marshall (2002, p. 37), “o risco se aficasultados que, embora ndo certos,
tenham probabilidade que podem ser estimados pdosqualitativos ou quantitativos”.

Para Candido (2007, p. 27):

Os riscos se originam de fatores internos ou eaerAos externos muitas vezes a
empresa ndo possui ferramentas de controle ouajef@sos internos sdo mais
previsiveis e possiveis de se controlar. Diantedeatificacdo, a empresa deve
estimar sua importancia, valoriza-la e tomar medidassiveis de prevencao, para
minimizar seus efeitos.

Gerenciamento de riscos e Controles Internos saast&eomplementares, uma vez
que a utilizacdo de ferramentas de Controles logepelas empresas visa que 0s riscos sejam
conhecidos e estejam controlados. A seguir apr@sesé alguns tipos de riscos e,

posteriormente, trata-se do tema Controles Internos

Segundo Candido (2007), os riscos geralmente s&tosvide forma negativa, no
entanto, eles podem ajudar em processos preventiessle que se trabalhe com a sua
previsdo. Dentre os diversos tipos de riscos adostpela literatura, a autora cita os mais
relevantes: risco de mercado, risco de créditogtisgal, risco de liquidez, risco de imagem e

risco operacional.

O risco de mercado esta relacionado com o compertenuo preco ativo diante das
condi¢cdes de mercado e pode ter sua origem no deeer@onario, de cambio, de juros e de
commoditiesdentre outros. Para Goulart (2003), pode semnditte como o risco de perdas
em funcdo da oscilacdo de indicadores econdmianap daxas de juros e indicadores de
acOes. O autor ressalta que foram fatores relado®nao risco de mercado que produziram
abalos pela quebra de renomadas instituices, coBarings, em 1995, empresa com 223

anos de existéncia.

Segundo Bastost al [2006], o risco de crédito pode ser definido commumedida

numeérica de incerteza que esta relacionada ao inegeto de um valor contratado, ou
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compromissado, a ser pago por um tomador de umésiimp, contraparte de um contrato ou
emissor de um titulo, descontadas as expectatwasaliperacdo e realizacdo de garantias.
Neste sentido, o risco de crédito esta relaciorzedperdas de recursos de valores que nao

serdo recebidos pelo fato de um dos contratantekar@rar um compromisso assumido.

O risco legal, segundo Duarte Junior (2006), pedaelsfinido como uma medida das
possiveis perdas em uma instituicdo, caso seusatmitndo possam ser legalmente
amparados por falta de representatividade e/ouidatie por parte de um negociador, por
documentacéo insuficiente, insolvéncia ou ilegal@aCita como exemplo, a possibilidade de

funcionérias processarem a empresa por assédialsexu

Segundo Gitman (2004 apud CANDIDO, 2007, p. 2Bgor de liquidez “... é a
possibilidade de que um ativo ndo possa ser ligoid@mm facilidade a um preco razoavel.”
Bastoset al (2006) citam como exemplos situagdes onde ndo ssapwolar’ dividas nos

mercados financeiros e ajustes de imagem que vealtamsumir a liquidez da instituicao.

Risco de imagem € o risco de perdas em decorréieciteracdes da reputacdo da
empresa junto a clientes, concorrentes, érgaosrigaveentais, dentre outros. Basttsal
[2006] citam como exemplos: boatos sobe a saudendeinstituicdo, 0 que ocasiona corridas
para saques; fundos de investimentos alavancadogecadas elevadas durante periodos de
crise e envolvimento da instituicdo em processdavigem de dinheiro, remessas de divisas

ilegais.

Segundo Bastost al[2006],

[...] o risco operacional pode ser definido comcaumedida numérica da incerteza
dos retornos de uma instituicdo caso seus sistgr@s;as e medidas de controle
ndo sejam capazes de resistir a falhas humanass damfra-estrutura de suporte,
utilizacdo indevida de modelos matematicos ou psjuwalteracdes no ambiente dos
negécios, ou a situacdes adversas de mercado.

Relativamente ao tema Controles Internos, dives80sos conceitos encontrados na
literatura. Conceituando-se apenas controle, Chatee(1977, p. 38) diz que “controlar o
trabalho para se certificar de que o mesmo estdosexecutado de acordo com as normas
estabelecidas e segundo o plano previsto. A ger&®ie cooperar com os trabalhadores,

para que a execucao seja a melhor possivel”.
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A definicdo de Controles Internos, para Boyntomndon e Kell (2002, p. 320), € a

seguinte:

Controles Internos sdo um processo operado pelsettam de administracdo, pela
administracdo e outras pessoas, desenhado paegdorseguranca razoavel quanto
a consecucao de objetivos nas seguintes categorias:

- Confiabilidade de informacdes financeiras.
« Obediéncia as leis e regulamentos aplicaveis.
- Eficacia e eficiéncia de operacdes

Segundo Atkinsoret al. (2000, p. 581), controle “é o conjunto de métodoe 0s
membros da empresa usam para manté-la na trajgtéréa alcancar seus objetivos. Um

sistema esta sob controle se ele esta no camimh@leancar seus objetivos”

De acordo com Attie (1992, p. 197):

O Controle Interno compreende o plano de organ@acéonjunto coordenado dos
métodos e medidas, adotados pela empresa, paeg@raeu patrimdnio, verificar a
exatiddo e a fidedignidade de seus dados contalpemsnover a eficiéncia
operacional e encorajar a adesao a politica trapeldeadministracao.

Ja para o Instituto dos Auditores IndependenteBrdsil (1977, p. 13):

Controle Interno compreende o plano de organizagddodos os métodos
coordenados e medidas adotadas dentro de umazagaaipara proteger seu ativo,
verificar a exatiddo e a fidedignidade de seus slactintabeis, incrementar a
eficiéncia operacional e promover a obediéncia astrides administrativas
estabelecidas.

Uma vez que a necessidade de informacdes configaesou a ser foco de controle,
com a transferéncia da atencdo da pessoa par&espo a utilizacdo de controles que gerem
uma seguranca razoavel sobre a realizacdo do pmopassou a ter maior importancia. Com

isso, a necessidade de implantacédo de ControlEmas tornou-se relevante.

De acordo com Baraldi (2005, p. 93):

Os Controles Internos sdo os conhecimentos, pditiprocedimentos e métodos
organizados para gerenciar 0s riscos e as opostesdrelacionadas ao ambiente
externo, as pessoas, a informacdo e comunicac@s @racessos utilizados para
atingir os objetivos estratégicos das empresasseateareas de negocios.
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Para atingir esta necessidade de obtencdo de efdea confiaveis a respeito dos
negocios, muitas acgdes foram tomadas, tais com@sendolvimento de sistemas para
aumentar a confiabilidade das informacdes, limaga&ontrole da atuacédo das pessoas, com

utilizacao de procedimentos de atuacéo para olamrroontrole sobre suas agoes.

Todas estas alteragfes visando a obtencdo de nuifotwsurena divulgagcdo das
informacdes contribuem para a melhoria das pratoastentes na empresas e, portanto,
refletem-se em adocédo de ferramentas de Controtesnbs, principalmente no ambiente
atual, onde existe a necessidade de correr rism@srpanutencao do crescimento. Portanto,

estes riscos devem ser conhecidos, mensuradosi®rados.

Com a mudanca econdmica ocorrida a partir dos ae04990, onde houve a
consolidagdo da globalizacdo e o inicio de grarfde8es, aquisicdes e privatizagbes e,
portanto, a necessidade maior de reducao de ceisitimizacédo dos processos, acarretando
em diminuicdo dos controles por uma ma percepcagudeos sistemas substituiram as

pessoas em todos 0s processos, 0os Controles Isfeza@am em menor nivel de importancia.

A conduta dos empresarios ndo acompanhou a evolagdo negoécios, pois
continuam sujeitos a erros e a cometer fraudesmissreducdo dos controles abriu caminho
para o aumento de erros e fraudes. Dessa fornedjugdo dos procedimentos de controle
possibilitou maior risco de erros na operacao eimdiracdo da empresa, inclusive com

fraudes.

Segundo Migliavacca (2004, p. 18):

Controle Interno define-se como o planejamentorurga&ional e todos os métodos
e procedimentos adotados dentro de uma empreisa,de fsalvaguardar seus ativos,
verificar a adequacdo e o suporte dos dados costapmmover a eficiéncia
operacional e encorajar a aderéncia as politidasidies pela direcéo.

De acordo com Fayol (1983 apud DIAS, 2006, p. 3):

O controle consiste em verificar se tudo ocorrecdeformidade com o plano
adotado, com as instrugBes emitidas e com os piasciestabelecidos. Tem por
objetivo apontar falhas e erros, para retifica-dosvitar reincidéncia; aplica-se a
tudo: coisas, pessoas, processos etc.
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Com estes conceitos, vé-se a importancia da egiatéle ferramentas de Controles
Internos nas empresas, uma vez que a necessidanerederiscos atualmente é inerente ao
andamento do negocio e a existéncia e utilizacdotédaicas que colaborem com a
identificacdo e monitoramento destes riscos prapicima seguranca razoavel na tomada de

decisdes e divulgacgdo das informagoes.

Para Attie (1992), os administradores das empres#s responsaveis pelo
planejamento, instalacdo e manutencdo de um sisten@ontrole Interno eficaz e adequado
as suas necessidades. A existéncia de bons Caeninddnos previne as empresas contra a
ocorréncia de fraudes e mitigam a possibilidadgudeerros e irregularidades ocorram.

Em relacdo ao gerenciamento dos riscos em si, degbif\vila e Martins (2002, p.
22).

O gerenciamento do risco de controle eficaz essécédo a identificacdo dos
objetivos do negdcio, e dos riscos de insucessmesolalcance desses objetivos,
para, a partir dai, moldar-se a uma estrutura d&r@es Internos que auxilie a
geréncia a monitorar seus riscos.

Ja para Baraldi (2005, p. 14), “o gerenciamentorideos empresariais sdo 0s
conhecimentos, os métodos e 0s processos orgasipat®a reduzir 0s prejuizos e aumentar

os beneficios na concretizacdo dos objetivos égicats”.

Ainda, segundo Baraldi (2005, p. 29):

[...] os riscos, inclusive as incertezas e as dafigas, bem gerenciados causam as
oportunidades de ganhos financeiros, de reputaghorelacionamento. Se o risco
gerenciado causa e oportunidade de ganho ou redigc@erda, a identificacéo de
oportunidades causa riscos a serem gerenciados.

Dessa forma, tém-se uma relacédo direta entre gameesto de riscos e Controles
Internos, uma vez que, para se alcancar o primédeeem ser utilizadas as ferramentas e

técnicas relacionadas ao ultimo.

Para ter um bom Controle Interno, é preciso ter ambiente propicio, o qual,

segundo Migliavacca (2004, p. 22), inclui:
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= Principios éticos de retiddao e de integridade modals individuos e da
organizacao.

Estrutura organizacional adequada para as reatizad® negocios.
Comprometimento com a competéncia e a eficiéncia.

Formacao de uma cultura organizacional.

Estilo e atitude exemplar dos administradores.

Politicas e praticas adequadas de RH.

Sistemas adequados.

Com a desconfianca que ainda existe no ambienteglecios, apos todas as fraudes
que foram descobertas (Enron, WorldCom, Parmatat) desde o ano 2001, e com o
consequente fortalecimento da Governanca Corparatv utilizacdo de ferramentas de
Controles Internos e gerenciamento de riscos ¢a@m para a restauracdo da confianca e

melhoria da transparéncia das informacdes.

Segundo D’Avila e Martins (2002, p. 13), “... nont® das acbes no sentido de
combater a desconfianca estd a existéncia de usmsisseguro e objetivo de Controles

Internos”.

Para Almeida (2005, p. 23), “na gestao de risclobadizacéo expde as organizacbes
a uma gama muito maior de riscos e também ofereg® rMmais oportunidades de realizar
ganhos tomando riscos”. Com este ambiente de rmegétiial, o gerenciamento dos riscos

tem maior importancia.

3.2 Modelos de Controle Interno
J& h& algum tempo que o mercado pressiona as ewpres implementacdo de

ferramentas que gerem maior seguranca e transparéas informacdes. Na Figura 3 é

possivel verificar esta evolucao:
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Figura 3: Evolucédo de modelos de Controle Interno
Fonte: Fagundes (2004)

Assim, sdo varios os modelos de Controle Internstentes, podendo 0s mesmos se

completar. Abaixo sdo apresentados alguns modelos:

. COSO - concentra-se em estrutura e procedimentos;
. COBIT — gestao de TI;

. CoCo - concentra-se no comportamento;

. TURNBULL REPORT - guia de plano de risco;

. KING REPORT — padrdes para a Africa do Sul.

A sequir, detalha-se cada um destes modelos.

3.2.1 COSO

Em 1985, formou-se, nos Estados Unidos uma comidsdaiciativa do setor
privado, conhecida con@ommission on Fraudulent Finantial Reportingmbém conhecida
como Treadeway Commissioem decorréncia de seu presidente se chamar James C.
Treadway, para estudar assuntos relacionados @ra{d#to e divulgacdo de relatorios

financeiros.

Em 1987, alreadeway Commissia@mitiu um comunicado recomendando que seus
patrocinadores trabalhassem em conjunto para artegrvarios conceitos e definicdes sobre

Controles Internos, com o objetivo de formar umuwtoento Unico, que viesse a servir de
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referéncia para companhias abertas, contadorescqsibhorte-americanos, legisladores e
agéncias reguladoras. Dessa forma, formou-EeeoCommittee of Sponsoring Organization
of the Treadway Commissiogue ficou conhecido como COSO, que emitiu em 1861
trabalho denominadmternal Control — Integrated Framewarknde consta a definicdo de
Controles Internos (SANCHES, 2007).

O COSO (1992) é “uma organizacdo do setor privamdyntaria e dedicada a
melhorar a qualidade da informacdo financeira asada ética empresarial, Controles

Internos eficazes, e Governanca Corporativa [traolupssa]”.

Assim, esta organizacao esta focada em analisardlEsinternos nas empresas e,
com o fortalecimento da globalizacdo e a busca pedronizacdo internacional, as
recomendacgOes dadas pelo COSO séo tidas como madedo seguido pelas empresas e
passaram a ser amplamente praticadas. Utilizandio-s®nceito da metodologia do COSO
(1992), pode-se esperar dos Controles Internos garentia razoavel para a realizacdo dos

objetivos nas seguintes categorias:

Eficacia e eficiéncia das operacoes;
Confiabilidade da informacéo financeira;

Cumprimento de leis e regulamentacdes.

Uma vez que, ainda de acordo com definicbes do CQ8@R), “Controle Interno é
um processo, desenvolvido para garantir, com ratoéerteza, que sejam atingidos o0s
objetivos da empresa’, pode-se concluir que a énash de Controles Internos e
gerenciamento de riscos permitem a empresa umaomadiguranca quanto a fidedignidade
de suas demonstracbes e, portanto, fazem com e isformacfes sejam confiaveis,

melhorando a relag&o de transparéncia com o mercado

Segundo dnternational Control — Integrated Framewotk992), os conceitos-chave
do COSO sao:

Controle Interno é um processo. E um meio paraiatim fim, e ndo um

fim em si mesmo.
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Controlo interno é efetuado por pessoas. Nao sadamemte manuais de
politica e formas, mas inclui as pessoas em todosiiveis de uma
organizacao.

Controlo interno pode ser esperado para fornecenagpuma seguranca
razoavel, ndo garantia absoluta, a gestao e adragés de uma entidade.
Controlo interno € orientado para a realizacdo algstivos de uma ou

mais categorias distintas, mas sobrepostas.

A Comissdo € co-patrocinada por cinco grandes m&gms profissionais
americanas. Sao elas:

AAA — American Accouting AssociatiofAssociacdo Americana de
Contadores).
AICPA - American Institute of Certified Public Accoun{nstituto
Americano de Contadores Publicos).
FEI — Financial Executives Internacional(Executivo Financeiro
Internacional).
[IA — The Institute of Internal Auditor@nstituto dos Auditores Internos).
IMA — Institute of Management Accountantigistituto dos Contadores
Gerenciais).
O COSO ¢ totalmente independente das entidade®cipattioras e contém
representantes de varios negoécios, como industoatabilidade publica, empresas de

investimento e a propria NYSBEIéw York Stock Exchangea bolsa de valores de Nova York.

Com a intencdo de alcancar os objetivos previsétss Ipei Sarbanes-Oxley, muitas
organizacdes estao construindo sua estrutura deed@minternos segundo as recomendacdes
do COSO. Embora existam outras estruturas de Gestioternos, e a SOX nédo traz

explicitamente o0 COSO como modelo, espera-se guseetorne o modelo dominante.

3.2.2 Componentes de Controle COSO

Para se ter um bom Controle Interno, deve-se anatidos os seus componentes. De

acordo com o COSO, o Controle Interno é um processstituido de cinco elementos inter-
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relacionados, sdo eles: ambiente de controle,a@aalie gerenciamento de riscos, atividade
de controle, informacdo e comunicacdo e monitorémned representacdo grafica destes

elementos esta na Figura 4 e € conhecida comoadmuB0OSO.

e

Monitoring

D
oS

<

Information & Communication

Control Activities

Risk Assessment
-
Control Environment
Figura 4: Estrutura do COSO
Fonte:INTERNAL CONTROL — INTEGRATED FRAMEWQORS92)

O ambiente de controle é a base dos Controlesmb#gpois representa a cultura de
controle existente na empresa e a partir dele pwmideelementos sdo fortalecidos, uma vez

que este ambiente é o passo inicial de estabeletirda consciéncia de controle na empresa.

D’Avila e Martins (2002, p. 31) relacionam o amlgde controle diretamente com
as pessoas que fazem parte da empresa, uma veestpigepresenta envolvimento e
estabelecimento de cultura:
O amago de toda empresa sao as pessoas. Issaainidiutos individuais, incluindo
valores éticos, integridade e competéncia, aléinftlencia que o préprio ambiente

de trabalho causa em cada um. As pessoas constauémdacdo, a base que
sustenta todo o restante.

Dias (2006, p. 49) segue 0 mesmo conceito ao afigma o ambiente de controle “é
efetivo quando as pessoas da entidade sabem @asias responsabilidades, os limites de
sua autoridade e se tém a consciéncia, a compatérmccomprometimento de fazerem o que

é correto da maneira correta”.

Desta forma, o ambiente de controle é represenatis atitudes das pessoas e,
portanto, esta relacionado com comprometimentoa &iconhecimento. Assim, ao envolver

cultura e pessoas, o0 ambiente de controle devalisseminado pela alta administracéo,
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através de postura e determinacdo dos procedimargeeem adotados, com implantacdo de

codigo de ética, codigo de conduta, politicas,igaatetc.

Migliavacca (2004, p. 22) afirma que:

Um ambiente propicio para existir um bom Contralerno inclui:

« Principios éticos de retiddo e de integridade modals individuos e da
organizacao.

« Estrutura organizacional adequada para as reatisai® negocios.

- Comprometimento com a competéncia e a eficiéncia.

« Formacédo de uma cultura organizacional.

- Estilo e atitude exemplar dos administradores.

- Politicas e praticas adequadas de RH.

- Sistemas adequados.

Assim, se ndo existirem integridade, ética e com@so na organizacao,
efetivamente praticados tanto pela alta admini&tapanto pelos colaboradores, e difundido
como uma valor da empresa, podem existir todosoosrales desenhados, mas estes nao
serdo eficazes, pois 0 melhor dos sistemas podeusrprocedimentos de seguranca violados,
o melhor dos desenhos de processos internos podesaimprido, uma vez que nao existe

disseminado o ambiente de controles.

Todos os processos das empresas envolvem pesspagasto, estdo sujeitos a
julgamentos e a personalidade do gestor. Dessaf@®no juizo de valor e a gestdo nao tém
refletidos no comportamento das pessoas envohdadaica e 0 comprometimento, néo ira
existir independéncia no julgamento e nas decisdepprtanto ndo havera integridade nas
decisbes, podendo ocorrer favorecimento e deixatelser cumprido 0 processo como

descrito para ser cumprido como desejado.

Diante do atual cenario de negécios, onde a sabéedeaalia a empresa nao apenas
por seus produtos, mas também por sua posturadetd valores, a ética nas praticas
adotadas sdo cada vez mais relevantes para ailidati da empresa, uma vez que a

sociedade ja se mostra disposta a pagar por éstaea e Compromissos.
Para estabelecer estes conceitos de ética e coefim@nto, necessarios para o

estabelecimento do ambiente de controle, um faremamente importante € considerar que

as pessoas envolvidas possuem necessidades digtiptadem vir a querer obter vantagens
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préprias, gerando conflitos de interesses. Assiastabelecimento dos valores deve levar em
consideragao as necessidades das partes envolvidas.

Ja a avaliacdo e o gerenciamento dos riscos edtimonados ao cumprimento dos
objetivos estratégicos da empresa, uma vez querpapsla identificacdo dos riscos que
possam ameacar o cumprimento das metas e definigdoacfes necessarias para o

gerenciamento deste e, por consequéncia, atingindestobjetivos tracados.

Para Dias (2006, p. 50), “avaliacdo de riscos @eatificacdo e analise dos riscos
associados ao ndo-cumprimento das metas e objetpesacionais, de informacdo e de

conformidade. Este conjunto forma a base paraidefimo estes riscos serdo gerenciados”.

J& para Oliveira Junior (2005, p. 165):

A gestao de riscos aplica testes elaborados comrzsinformacdes dos processos
identificados no levantamento de informacdes; osfete sdo focalizados nos
controles que minimizam os riscos relevantes; alifiade é antecipar e prevenir
riscos na origem; e a maior parte do tempo é gastdevantamento e analise de
informacdes.

Uma vez que a empresa esta propensa a correr, [gissa seguranca que pode ser
obtida né&o é total, apenas razoavel, € impresahdiconhecimento dos riscos envolvidos e
das acOes necessarias para mitiga-los para desgrguais riscos e em qual grau serdo

aceitos. E, ao envolver pessoas, trata de valticess ¢modelo organizacional e cultura.

Com o estabelecimento dos objetivos, ou seja, @neéepresa quer chegar, e a
identificacdo dos riscos envolvidos, ou seja, oiqueede que 0s objetivos sejam alcancados,
€ possivel avaliar os riscos passiveis de ocorrgerenciad-los para que ndo impecam o

alcance das metas, mesmo que existam.

Assim, a empresa analisa 0s processos envolvidestifica 0s riscos existentes,
analisa estes riscos e determina as acdes a serneadds, objetivando manter os riscos
controlados, gerenciados. A administragdo podedaepor assumir a existéncia do risco,
transferir o risco ou reduzir o risco. A decisabrsoa forma de lidar com o risco deve levar

em consideracao a probabilidade de ocorrénciam@adto ocasionado.
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Para D’Avila e Martins (2002, p. 67):

Um risco que nao tem efeito significativo para gpesa ou cuja ocorréncia tenha
baixa probabilidade, ndo merece maiores atencaesntisco com alto impacto nas
operagbes da empresa e cuja probabilidade de oc@mr&eja alta, demanda
consideravel preocupacdo. As circunstancias erssesedois extremos requerem
julgamento. O importante € que a analise sejamat®cuidadosa.

Dessa forma, ap0s a determinacdo das metas eeadaksriscos existentes nos
processos, a empresa deve determinar a maneirasajugerenciar 0S riscos existentes,
levando em consideracao a relacdo custo-beneféceterminacdo na forma de manutencéo
dos riscos.

Para Candido (2007, p. 32):

A avaliacdo de risco é iniciada com a identificadés itens que afetam ou podem
vir a afetar a consecugdo dos objetivos da entjdadéem por finalidade o
estabelecimento das possiveis maneiras de neattafizu controla-los, ou seja, as
acOes a serem tomadas.

Para uma maior eficacia, este processo deve segniieo e de natureza proativa,
pois visa identificar previamente os riscos enwugi e tomar atitudes que impecam que o
mesmo venha a impactar negativamente a estrataggaobjetivos da empresa. Assim, para
cada objetivo tracado devem ser avaliados os risngslvidos e propostos procedimentos

para evita-los e/ou gerencia-los.

Ja as atividades de controle sdo necessarias aplefiracdo dos objetivos e
identificacdo dos riscos envolvidos, pois seragpaxedimentos que irdo permitir que o
gerenciamento destes riscos seja efetivo, atravé&sshprimento das decisdes tracadas para
mitigagéo dos riscos identificados. Estdo diretamealacionadas ao ambiente de controle e

gerenciamento dos riscos, pois 0s completa.

Para Dias (2006, p. 52):

As atividades de controle devem ser implementadasméneira ponderada,
consciente e consistente. Nada adianta implemanigrocedimento de controle se
este for executado de maneira mecénica, sem faeeoradicdes e problemas que
motivaram a sua implantacdo. Também é essencial agusituacdes adversas
identificadas pelas atividades de controles sejamestigadas, adotando-se
tempestivamente as a¢fes corretivas apropriadas.
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Sendo assim, os procedimentos executados visandionizer ou administrar 0s
riscos envolvidos nos processos sao atividade®uleote, as quais devem ser realizadas no
momento e na forma adequada para serem efetivam@ic com seu objetivo. Dessa forma,
atividades de controles sdo praticas e procedirmanternos adotados para garantir que as
decisbes tomadas durante a analise dos riscos &st@lo realizadas e, portanto garantir o

cumprimento dos objetivos.

Segundo Migliavacca (2004, p. 50), as atividadesahérole podem ser preventivas,

detectivas, automaticas ou manuais. Os controlgsedencéo:

Sao aqueles destinados a impedir erros ou anorkaddurante o processamento.
Controles preventivos sdo mais eficientes e mermwescdo que os detectivos.
Quando inseridos dentro de um sistema, os contpskagentivos evitam que erros
ocorram, evitando também os custos de corrigi-los.

Ainda segundo Migliavacca (2004, p. 51), contralesleteccéo:

Sao aqueles controles destinados a detectar erap®renalidades que ocorreram
durante o processamento de dados. Controles de®ci&io mais caros que 0s
preventivos, mas também sao essenciais.

De acordo com Oliveira Junior (2005, p. 36):

Os controles manuais sdo quase sempre detectemsitando num relatério do

passado para verificar se o processo ocorreu deiraaorreta, custam caro e nao
trazem o melhor resultado. Ja os automatizadosnsé® preventivos, objetivando

mitigar riscos e custos inerentes aos projetosjandp transformado em valores
contabeis representam a realidade.

Entdo, as atividades de controle sdo preventivasmdy sdo realizadas antes da
ocorréncia do risco e sado detectivas quando ocompds o risco, detectando-o. Séo
automaticas quando realizadas através de contalesnatizados, geralmente processos de

sistemas e manuais quando séo realizados por pessoa

Sédo exemplos de atividades de controle preventigagregacao de funcoes,
existéncia de procedimento para execucado dos axesestipulacdo de limites de
autorizacdo, determinacdo de aprovadores de alesd@ controles de sistemas. Como
detectivas tém-se 0s seguintes exemplos: conalidgdcontas, confirmacdo dos saldos a

pagar e receber com os terceiros e inventarios.
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Desta forma, as atividades de controle possuemaeldireta com o gerenciamento
dos riscos, uma vez que visam minimizar ou monitogariscos envolvidos nos processos e
que podem impedir a concretizacdo dos objetivagodufazem parte do processo de alcance

das metas do negdcio.

De uma maneira implicita, os controles realizadesfatrma automatizada séo
fundamentais para atender as exigéncias da SOX, v@nague 0S mesmos Sao0 Mmenos
sensiveis as mudancas de pessoas. Ja os contavleaigs) mais relacionados com pessoas, as
quais podem deixar a empresa, podem colocar em ascontinuidade de execucédo dos

controles.

Outro aspecto importante dos controles automagcgsrar informacéo consistente
com mais agilidade. Com a SOX, busca-se minimigarszos na geragao dos dados, visando
impedir que informacgdes erradas sejam incluidassisbsmas e impactem as demonstracoes.
Assim, os controles automatizados tém vantagema pela rapidez na geracdo das

informacoes.

Outro item do COSO ¢é a informac&o e comunicacae,auam em conjunto, visto
que as informacgdes a respeito dos objetivos, arteds controle, gerenciamento dos riscos,
atividades de controle e acompanhamento dos pldeesm ser comunicadas para toda a
empresa, visando o bom funcionamento dos conteotgse 0 processo de comunicacao (seja
por meio de reunifes, comunicados internos ou e¢easanformais) é uma forma de obter

informacgBes necessarias para 0 acompanhamentoetas. m

Segundo Baraldi (2005, p. 140), “... a informacamantetddo do conhecimento das
melhores praticas. A comunicacdo € a embalagemfoiariacdo e a conexao com 0os mundos
interno e externo das empresas”, ou seja, a infgiméa onde est4 o saber e a comunicacéo, o

falar.

A informacdo deve ocorrer em todos o0s niveis higliéos da empresa, pois
influencia as decisdes a serem tomadas a execagaatitidades. Também devem envolver
todas as areas, pois a utilidade maior € ter ujuotinde informacdes a respeito de todas as
areas, uma vez que a informacédo de uma area im@arctautra, pois nao existe isolamento.

Por exemplo, o financeiro, com orgamentos e gedtdoaixa influencia o comercial e, por
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sua vez, o comercial, com a confirmacédo dos salo®stoques e clientes influencia o

financeiro.

De acordo com D’Avila e Martins (2002), as inforrbag sao obtidas e processadas
por sistemas de informagdes, que sdo utilizados parcessar os dados. Essas informacoes
podem ser manuais ou automatizados, formais (padestunides) ou informais (conversas
com clientes, fornecedores). Valido ressaltar e brasta ter sistemas de informacdes, estas

devem ser corretas e de facil acesso.

Necessitar de uma informacgéo para tomar uma deo&aa Util. Somente obté-la
apos 0 prazo necessario para ter dados suficigrates decidir, assim como a posse de
informacdes ndo confiaveis, ndo é valido para @gsso decisorio. Assim, a qualidade das
informacBes é afetam a obtencdo dos objetivos dosgapois se estdo dentro do padréo
necessario, sdo importantes e impactam positivames decisdes e, caso contrario, também

impactam, mas, negativamente.

J& a comunicacao é parte do processo de informag@o,vez que as informacdes
devem ser fornecidas as pessoas para que posskrarreaus compromissos dentro do
processo de cumprimento dos objetivos tracadosamor deve envolver todas as pessoas da

empresa, seja formal ou informalmente.

Também ndo basta ser comunicado, é importante quengagem que esta sendo
passada seja clara e que contenha todos os datkss@egos, por isso, a forma e a clareza da
comunicacdo sao muito importantes. Se a pessobereceomunicacado de um fato, mas o

mesmo esta incorreto ou incompleto, ndo sera @td p cumprimento dos controles tragcados.

A comunicagdo com pessoas externas a empresa taénb@portante, pois € como
os demais sabem a respeito do andamento dos ne@doomo estdo os Controles Internos. A
informacédo dada para cada parte interessada dewdesacordo com sua necessidade, de
forma a atender suas expectativas e que obtenhdos ts dados para suas decisdes com

respeito a empresa. Isso ird demonstrar transpar@ncesponsabilidade na prestacdo de

contas.
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No topo do cubo do COSO, estd o monitoramento,éqaevaliacdo dos Controles
Internos ao longo do tempo, sendo o melhor indicgohva se ter conhecimento se 0s
Controles Internos estdo sendo adequados e efativosdo. Este pode ser continuo ou
pontual, somente para atender necessidades espgcifomo revisdes de auditorias e auto-

revisoes.

Como a maneira de executar os controles podetseadd ou vir a necessitar de uma
atualizacdo para cumprirem com seus objetivos diganios riscos, faz-se necessario um
acompanhamento dos mesmos, visando confirmar &iénefa e eficacia. O ambiente e o
préprio negdécio sdo dinamicos, portanto, os Coesrimternos também devem ser e a forma

de saber se ainda atendem aos objetivos &€ mototara-

Segundo D’Avila e Martins (2002, p. 102):

Os sistemas de Controles Internos se alteram @o lda tempo. A maneira em que
os controles sdo exercidos pode evoluir. Procedimseque uma vez foram efetivos
podem passar a ter sua efetividade reduzida osar@m mais aplicaveis.

Para a realizacdo deste processo, é necessardiacav do desenho e da execucao
dos controles e que 0 mesmo seja feito tempestivi@npara que exista tempo habil para a
correcdo de problemas que sejam detectados commaor nmepacto possivel para a empresa.
Os controles que mitigam riscos com maior impacevedr ser avaliados mais

frequentemente e em maior detalhe.

As avaliacdes, periodicas ou continuas, devemesdizadas pelas proprias pessoas
que executam os controles, é a chamada auto-aé@lipgis se entende que 0s responsaveis
pelo bom funcionamento dos controles sdo os mamcdados para saber se 0s mesmos estao

eficientes e eficazes.

Para Almeida (1996, p. 51), a “... administracdoegponsavel pelo sistema de
Controle Interno, pela verificacdo se estd sendyuide pelos funcionarios e por sua
modificacdo no sentido de adapta-lo as novas @ténnias”. Dessa forma, uma atividade de

controle que hoje é eficiente para a empresa pasapa ndo ser mais.

De acordo com Céandido (2007, p. 21):
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O Controle Interno com inspecgdes fisicas periodizasom intervalos irregulares é
de suma importancia para a empresa, pois ocorgifetencas entre o saldo fisico e
o saldo registrado, podera imediatamente implantza acdo corretiva. Ressalte-se
novamente que o Controle Interno € um meio empegeda “tranqilizar” a
administracdo, uma vez que protege os elementopatiiménio contra erros,
desvios e fraudes, evitando desperdicios e alaaberceiros.

A certificacdo de que os controles estdo desenhemlostamente e operam como
esta definido, parte da base de execucdo com aawaliacdo, mas deve ser enviada para
conhecimento e certificacdo dos niveis superi@téschegar ao presidente da empresa, pois 0

envolvimento com o monitoramento dos controles devale toda a empresa.

A avaliagdo dos controles também é executada pelitoda interna, jA que € parte
de suas atividades, podendo este ser utilizadaomemo de realizar a auto-avaliagdo da
empresa. Até mesmo podem ser utilizados trabaksgzados pela auditoria externa, uma

vez que 0 mais importante € que todos os contesliesam validados.

O avaliador interno dos controles deve ter plengheoimento a respeito de cada
uma das atividades que ira avaliar. Deve ser W@sito o desenho, ou seja, como a atividade
deveria funcionar, quanto a efetividade, ou s&a atividade esta cumprindo seu objetivo. O
avaliador deve determinar como esta o desenho fetiidade da atividade de controle,
devendo informar desvios ocorridos e se as atieislaoferecem a seguranca razoavel

necessaria.

Para as deficiéncias detectadas na avaliacdo, degerpropostos planos de acao
para corrigir oS erros e evitar que 0os mesmos verghanpactar o atingimento dos objetivos
determinados. O andamento dos planos de acéo deaeampanhado, visando a eliminagao

das deficiéncias e o pleno funcionamento dos clastro

Dessa forma, com os cinco elementos do COSO, téamseferramenta eficaz e
eficiente para a avaliagdo e monitoramento dosralest passando pelo ambiente no qual
esta inserido, determinacdo das atividades deatenggerenciamento dos riscos detectados,
informac&o e comunicacdo de todos 0s aspectoswhy®| culminando no monitoramento

constante de todos os elementos.
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3.2.3 COBIT

Segundo Sanches (2007), o ISACkKformation System Audit and Control
Foundation,que, a partir de 2003, assumiu a denominacéo de ITGovernance Institute,
uma entidade independente norte-americana que husgarimoramento da Governanca
Corporativa nos ambientes de informatica, deseewhem 1996, a primeira versao do
CobiT, Control Objectives for Information and Related Tealogy Foi realizado por
especialistas de todo o mundo, levando em consi@leras melhores préaticas e metodologias,
em uma tentativa de obter o melhor que cada unas.del

A Ultima versdo do CobiT (versao 4), data de 2008 a seguinte definicdo de
Controles Internos: “S&o as politicas, procedimgnfwraticas e estrutura organizacional
desenhadas para providenciar razoavel seguranggueleos objetivos do negocio serdo
alcancados e que eventos indesejaveis serdo pilesemi detectados e corrigidos.” (ISACA,
2008).

Esse modelo possui uma série de recursos que pseein como um modelo de
referéncia para gestao da TI, incluindo um sunmexexutivo, controle de objetivos, mapas de

auditoria, ferramentas de implementacao e guiatéonicas de gerenciamento.

A Figura 5 mostra os produtos geralmente aplicadaSobiT.
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s the -
board exercise

its responsibilities?
Executives and Boards
How do we measure performance?

How do we compare to others? Managament guidelines
And how do we Improve over time? W

Business amnd Technology Management

What is the How do we How do we assess
IT governance Implement it in the IT governance
framework? the enterprise? framework?

Governance, Assurance, Control and Security Professionals

W, IT Governance
Cof?:]Tn-?;a-.hgélT Imyplementation Guide, IT Assurance Guide
- 20 Edition

Control objectives

CoRT Control Practices,
20 Edition

Key management
practices

This CoBIT-based product diagram presents the generally applicable products and their primary audience. There are

also derived products for specific purposes (1T Confrod Objsctives for Sarbanss-Ohdey, 2% Edition). for domains such as security
(COBIT Securily Baseline and Information Secuwrily Governance: Guidance for Boards of Directors and Execuolive Managenent),
or for spacific enterprises (COBIT Qwiekstart for small and medium-sized enterprises or for large enterprises wishing to ramp

up to a more extensive | T governance implementation).

Figura 5: Diagrama dos produtos geralmente apleadaCobiT
Fonte: CobiT (2007)
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E recomendado por especialistas em gestdo e tostimdependentes como meio
para otimizar os investimentos de Tl, melhorandetorno sobre o investimento percebido e
fornecendo métricas para avaliagdo dos resultadoxdepende das plataformas de TI
adotadas nas empresas, da mesma forma que naodédepemegdcio e do valor e

participacdo que Tl tem na operacao da empresa.

O CobiT propde, indiretamente, uma gestdo de Tibjao negdcio, tornando-se um

instrumento de monitoracdo de desempenho. Dividarsquatro dominios:

Planejamento e organizagao.
Aquisicéo e implementagéo.
Entrega e suporte.

Monitoramento.

Os mapas de controle fornecidos pelo CobiT auxil@nauditores e gerentes a
manter controles suficientes para garantir o acohmgraento das iniciativas de Tl e
recomendar a implementacdo de novas praticas, sess&io. O ponto central é o
gerenciamento da informagédo com os recursos derll garantir o negécio da organizagéo
(FAGUNDES, 2004).

Também possui 34 macro-objetivos de controle demvel relacionados a 318
objetivos detalhados para os processos de Tl. @@ideradas linhas chave de auditoria ou
de garantia de qualidade para possibilitar a revek&i processo. Segundo Carvalho (2002),
cada dominio cobre um conjunto de processos paaatijaa completa gestdo de TI, somando

34 processos da seguinte maneira:

Planejamento e Organizacao

v Define o plano estratégico de Tl

Define a arquitetura da informacéo

Determina a direcéo tecnoldgica

Define a organizagao de Tl e seus relacionamentos
Gerencia os investimentos de Tl

Gerencia a comunicacao das direcdes de TI

NN NN N

Gerencia 0s recursos humanos
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v
v
v
v

Assegura o alinhamento de Tl com 0s requerimesktesnos
Avalia os riscos
Gerencia os projetos

Gerencia a qualidade

Aquisi¢cao e implementacgao

AN NEENEEN

Identifica as solu¢des de automacao

Adquire e mantém os softwares

Adquire e mantém a infra-estrutura tecnologica
Desenvolve e mantém os procedimentos
Instala e certifica softwares

Gerencia as mudancas

Entrega e suporte

(\

N N N N N N N VU N NN

Define e mantém os acordos de niveis de servigos)(S
Gerencia o0s servicos de terceiros

Gerencia a performance e capacidade do ambiente
Assegura a continuidade dos servigos

Assegura a seguranca dos servigos

Identifica e aloca custos

Treina os usuarios

Assiste e aconselha os usuarios

Gerencia a configuracao

Gerencia os problemas e incidentes

Gerencia os dados

Gerencia a infra-estrutura

Gerencia as operacoes

Monitoragao

v
v
v
v

Monitora 0s processos
Analisa a adequacéo dos Controles Internos
Prove auditorias independentes

Prove seguranca independente
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A Figura 6 ilustra a estrutura do CobiT com os gqudbminios, onde claramente esta

ligada aos processos de negdcio da organizacao:

OBJETIVOS DE NEGOCIOS ‘

- 3 |

7 GOVERNANCA EM TI N

T

|

INFORMAGCAQ

Efetividade
Efi:kicia
Confidencialidade
Integridade
Dizponikilidade
Fidelidade
Confiabilicdacde

MOHITORACAD

PLANEJAMETO &
ORGANIZACAD

RECURSOS DE TI ‘

- Peszoas

- Sistemas de Splicacio
o Tecnolodis

- Infiaestitira

- Dadoz

ENTREGA &
SUPORTE

AQUISICAD &
IMPLEMENTACAD

e o

Figura 6: Os quatro dominios do CobiT
Fonte: FAGUNDES (2004).

Segundo o modelo CobiT, os recursos de Tl sdaoagepeélos processos de Tl para
alcancar as suas metas de TI, as quais correspasieetessidades da empresa. A Figura 7

representa a estrutura do CobiT, conforme cuboTCobi
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Business Reguirements

Figura 7: Estrutura do CobiT
Fonte: COBIT (1992).

3.2.4 CoCo

Com a publicacdo, em 1992, de um guia sobre atestrde estabelecimento de
Controles Internos, o Canada acompanhou os passosstados Unidos. Em 1995 foi
emitido o Guidance on Controlpela The Canadian Institute of Chartered Accountants
(CICA) especificando o que é a funcéo de contslgerindo 20 atributos para implantacéo
de um sistema de controles adequados. Este gwa €Gonhecido como CoCo, sigla de
Criteria of Control(CICA, 2008).

O CICA, Canadian Institute of Chartered AccountariGritérios de Controles do
Instituto de Contadores do Canadda) através do Ce@ol994, desenvolveu seu modelo de
Controles Internos, o tem aspectos comportangentano a base fundamental para o bom

sistema de controle e ndo propriamente a estratasaprocedimentos de controle.

A definicdo de Controles Internos do CoCo € senmé¢ha do COSO:

Controle € de um modo geral definido como um dicane integrado processo,
efetivado pelo conselho de administragcdo ou orgaivalente, quadro gerencial e
todos os outros membros da empresa, desenhado ppavalenciar razoavel
seguranca em relacdo ao alcance das seguintesoriasegerais de objetivos:
Eficacia e eficiéncia das operacdes, confiabilidads relatérios financeiros e
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gerenciais e conformidade com as leis, normas iaetoe politicas internas
aplicaveis (CICA, 1994).

O modelo de controle do CoCo esta demonstradoguad8.

Modelo de Controle do CoCo

Proposito

Monitoracao e

Comprometimento
aprendizado

Capacidade

Figura 8: Modelo de controle do CoCo
Fonte: CICA (2008)

O CoCo (CICA, 1994) conceitua controle como "..uelgs elementos de uma
organizacéo (incluindo seus recursos, sistemagepsos, cultura, estrutura e tarefas) que,
considerados em conjunto, apdiam as pessoas nacébtelos objetivos da organizacao”.
Portanto, avaliar um sistema de controles de unjresa € equivalente a avaliar como a

organizacao esta sendo gerenciada.

O foco do critério CoCo estd na alta administragcsua segunda publicacao,
datada de dezembro de 1995, feita logo em seguyienaira, enfocando a alta direcéo, foi
denominada d&uidance for Directors - Governance processes tortiml. Descreve o que
os diretores de uma organizacdo devem fazer paeanghmer adequadamente suas

responsabilidades, falando de controles gerenefais/os.

Para o CoCo (CICA, 1994), os seguintes aspectognteser considerados na

elaboracao de um sistema de Controle Interno:
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a) objetivo - para alcancgar os objetivos da orgaydie as politicas, procedimentos e
praticas devem ser estabelecidas, divulgadas eitadas por toda a companhia;

b) compromisso - os valores éticos devem ser dstatdes, divulgados e praticados

por toda a companhia;

c) potencialidade - os colaboradores devem possmhecimento, habilidades e as

ferramentas necessarias para suportar a realidagaubjetivos da organizacao;

d) monitoracéo e aprendizagem - os ambientes @de&rmternos devem ser
monitorados para que seja possivel identificarcessdade de reavaliar os

objetivos ou os controles da organizagao.

3.2.5Turnbull Report

O Institute of Chartered Accountants in England andléV ICAEW (Instituto de
Contabilistas Certificados da Inglaterra) publicam 1999, o Cddigo Combinado de
Governanga Corporativa, denominadanbull Report

Esse modelo recomenda a adocdo de um adequadmasidie Controle Interno
baseado nos riscos do negécio, uma vez que a gepeémwas dos Controles Internos
financeiros € insuficiente para uma adequada es&ruie Controle Interno. Devem ser
verificados também os riscos relativos a protecée dtivos e dos acionistas para o
desenvolvimento de um ambiente de negdécio de smcAssstrutura dos Controles Internos
de uma empresa possui papel fundamental no genegcia dos riscos que sao significativos
aos objetivos do negocio (ICAEW, 1999).

Na aplicacédo ddurnbull Reporto Controle Interno deve:

ser alinhado as operacdes e ndo ser tratado commigiativa isolada;
ser capaz de identificar os riscos dentro e foramaresa;
permitir a cada empresa aplicar o sistema de unreeinaaapropriada e

relacionada a seus riscos .

O gerenciamento do risco do negécio mencionadd urabull Reporttambém é

apropriado para pequenas empresas, as quais, cadoc@o do codigo de governanca,
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conseguem manter o ingresso dos recursos. O ganegrtio dos riscos ajuda a tornar

legitimo e a fundamentar os processos que garantamtinuidade dos negdcios.

3.2.6King Report

O King Reportfoi emitido peloKing Committee on Corporate Governan€omité
de Governanca Corporativa da Africa do Sul) em 19%n o objetivo de promover e
desenvolver padrées de Governanca Corporativa nea’do Sul. OKing Reportultrapassa
0s aspectos financeiros e reguladores usuais darfnca Corporativa, direcionando-se as
questdes sociais, éticas e ambientais (THE KING®EP, 2004).

Em 1994, foi desenvolvido &ing |, o qual representa apenas questbes de
Governanca Corporativa e por isso teve que settadiaem 2002 para atender as exigéncias
impostas pela Lei Sarbanes-Oxley, sendo denomikaup II. Esse ultimo admite também
que existe mais de um caminho para que os acisnitgenham ganho, entre 0s quais se
destacam: desenvolvimento econémico, aspectos e angbiente e aspectos sociais das
atividades da companhia (THE KING REPORT, 2004).

De acordo com esse modelo, o sistema de Contrtdentn deve ser estabelecido
pelos gestores visando & diminuicéo dos riscosileamce dos objetivos da companhia. E de
responsabilidade dos gestores definrem o0s riscesejados para a companhia,
operacionalmente e em outros aspectos. Os gedlergan determinar o nivel de risco

prevendo o crescimento nas oportunidades para pasdria e seus acionistas.

3.3 Matriz de Gerenciamento de Riscos

Apos terem sido identificados os riscos existemasempresa, faz-se necessario
realizar a analise dos mesmos, adaptando a forrfezéldo de acordo com a dificuldade em
guantificar os riscos, visando seu melhor gerenemmn O que deve ser levado em
consideracé@o € o impacto ou relevancia do risqgphabilidade do risco vir a ocorrer e as

acdes necessarias para o seu gerenciamento.

Esta é a mensuracdo qualitativa de riscos, ondé&ved de risco € definido pela

composicao de variaveis, a frequéncia (probabiéjlagl impacto financeiro (relevancia),
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relacionadas aos fatores de risco existentes megs0o avaliado. A matriz de riscos € uma
ferramenta que pode ser empregada na analisecds de processos de varias naturezas.

Nas figuras 9 e 10 estdo sumariados os dados oqugendeer considerados para a

realizagdo da matriz de gerenciamento de riscos:

Probabhilidade

Alta probabilidade
baixa relevdncia.
Devern ser
monitorados os
fiscos e implantos
controles se a
relagio custo x
beneficio for valida.

Alta probabilidade
alta relevincia.
E indispensdvel a
adogio de controles
internos.

Baixa relevincia e
baixa probabilidade,
Estes riscos nao
necessitam ser
controladas, apenas
ronitorados.

Alta relevincia e
baixa probabilidade.
Devern ser
monitorados os
riscos e implantos
controles se a
relagio custo x
heneficio for valida.

Y

Releviancia

Figura 9: Matriz de relacdo probabilidade / releiamnle anélise de riscos
Fonte: Elaborada pela autora.

£ 3 3

L]
‘g 3 2 3
< = [3] Aito Risco
g [2] meédio Risco
= B 1 2 EI Baixo Risco

a

Baixo Medio Alto
Impacto

Figura 10: Analise de freqiéncia e impacto do risco
Fonte: Adaptada de CANDIDO (2007, p. 68).
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Assim, devem ser levados em consideracéo a pradedel de o risco vir a ocorrer e
a relevancia, ou seja, o impacto do mesmo para presay na decisdo a respeito da
implantacéo de controles dos riscos. Um risco camobimpacto e com baixa probabilidade
de ocorrer ndo merece maior atencao. Ja um rigooefeito significativo nas operacdes da

empresa e com alta probabilidade de ocorrer preeigaande atencéo.

De uma maneira geral, pode-se levar em considerpgos riscos situados na parte
do risco alto possuem a necessidade de controlissigiaos, enquanto que os riscos situados
na parte do risco baixo possuem um controle adequauretanto, esta leitura ndo deve ser
vista de uma forma genérica e vinculada a todogsoss, uma vez que o nivel de risco obtido
com a matriz de risco ndo esta relacionado de wraaf direta a falta ou excesso de

controles.

Como exige julgamento da administragdo, os dadagndeser consistentes e
tempestivos, principalmente quando existirem vagacde status. O mais importante é que

esta analise seja cuidadosa e criteriosa.

Para Candido (2007, p. 31), “... a gestdo de risgco®conhecida como parte
integrante de uma boa administracdo. E um processmtivo composto por etapas, que,

quando realizadas em sequéncia, possibilita a meltia tomada de deciséo”.

J& para Oliveira Junior (2005, p. 165):

A gestao de riscos aplica testes elaborados comrzsinformacdes dos processos
identificados no levantamento de informacfes; ostese sdo focalizados nos
controles que minimizam os riscos relevantes; aliinde é antecipar e prevenir
riscos na origem; e a maior parte do tempo é gastdevantamento e analise de
informacdes.

A matriz de riscos somente pode ser realizada apddentificacdo dos riscos
envolvidos e que possam vir a impedir 0 atingimetds objetivos determinados pela
empresa, pois visa a avaliacdo destes riscossandb as acdes a serem tomadas para aceitar,

reduzir ou transferir estes riscos.

De acordo com Pinto (2002, p. 20):

109



A garantia fornecida é que a decisdo foi tomadas apta cuidadosa analise da
informacéo disponivel, o que fornece de maneiraacles possiveis cenarios
resultantes, tanto de sucesso quanto de insucEsdion, a andlise de decisao
permite, através de uma andlise sistematica e itptavdt, a tomada de deciséo de
uma maneira mais consciente, ajudando as pesdidasean com decisdes dificeis

Desta forma, a matriz de riscos € necessaria pdeteaminacdo da atencao que deve
ser dada aos riscos, diante da relevancia e piatzate do mesmo e seu nivel (alto, médio ou

baixo), sendo assim um instrumento imprescindigederenciamento dos riscos.

3.4 Impactos da Lei Sarbanes-Oxley nos Controlesternos

Os impactos nos Controles Internos sédo bastardeargkes, visto 0os requerimentos
da Lei SOX neste contexto, principalmente na al#aci@ da secdo 404, quanto ao
estabelecimento e manutencéo dos Controles Intela®empresas, com a documentagao do
desenho destes controles e certificacdo anuabdeegielo Presidente e Diretor Financeiro e

parecer dos auditores independentes.

De acordo com uma pesquisa realizada pela empeesaditoria KPMG e divulgada
em 2004, entre 250 empresas brasileiras, 47% jemgntaram area para o gerenciamento
de riscos. Informacéo relevante € que em 2002s alstromulgacao da Lei Sarbanes-Oxley,
68% das empresas participantes desta pesquisa egmerspensavam em possuir area

especifica com essa finalidade.

Para o cumprimento dos requisitos da Lei SOX, @$8io que a empresa possua
Controles Internos eficazes, para dar maior coitifi@ole as informacdes divulgadas. Assim,
apos a coleta bibliografica e documental foram tifieados aspectos importantes sobre o
processo de implantacdo da SOX e seus impacto€amsoles Internos, conforme indicado

no Quadro 9.
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Categorias Componentes Relacio com a Lei S0OX
Frincipios éticos

Estrutura organizacional
Cultura organizacional
oisternas "adequados”
Mapeamento dos processos
Identificagfo dos riscos
Analise dos riscos

Acdes carretivas
Frocedimentos adotados
Atividades de contrale  |Caontroles detectivos
Controles preventivas
Disseminacio da informacio
Frocesso de comunicagio
Acompanhamento
bonitoramento Awvaliagdo dos processos
Planos de agio

Ambiente de contrale

Gerenciamento de riscos

Segdes 301, 302 e 404

Informacgio e comunicagéo

Quadro 9: Impactos da SOX no gerenciamento do@lentiterno baseado na metodologia COSO
Fonte: Elaborado pela autora

Analisando os impactos nos Controles Internos ar s principais secdes da Lei
SOX, tém-se como primeiro impacto a exigéncia dgi®e301 de criagdo do Comité de
Auditoria, responsavel pelo fortalecimento dos @ias Internos das empresas e prevencao
de fraudes, através de acompanhamento e avaliacdmbiente de controle e identificagéo,

avaliacdo e analise dos riscos relevantes da empres

Para conseguir atingir seus objetivos, o comitéutbtoria necessita de um ambiente
propicio ao controle, o que envolve toda a org@g@diaae provoca uma mudanca de cultura
organizacional. A integridade das demonstracdetibers depende da existéncia de controles

nos processos, fazendo com que os registros se@irados corretamente e em tempo habil.

No Brasil, em substituicdo a este comité, as emprésram autorizadas pela SEC
(Securities and Exchange Commisgian utilizar, alternativamente, o Conselho Fiscal,
previsto na legislacdo societaria brasileira, edtréouir as mesmas funcbes do comité de

auditoria.

Outro impacto relevante refere-se ao atendimentsegio 302, a qual trata da
responsabilidade corporativa pelas demonstracoegalmeis e financeiras divulgadas,
envolvendo o monitoramento dos Controles Internos garantam essa veracidade. Esta

secao determina que Presidentes e Diretores Finasm@@hief executive officerGEO e chief
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financial officer -CFQO) devem se declarar responsaveis pelos conggbescedimentos de
divulgacdo. Cada arquivo trimestral deve conteredificacdo de que eles executaram a

avaliacdo da eficiéncia e da eficacia desses destro

Estes executivos envolvidos nesta certificacdo émmbdevem declarar que
divulgaram todas e quaisquer deficiéncias de ctmtdeficiéncias significativas, debilidades

materiais e atos de fraude ao comité de auditoria.

Para analisar os impactos desta sec¢do, identd#icassexigéncias existentes no
relatorio que deve ser preenchido periodicamenia @mpresa, informando que o CEO e

CFO certificam anualmente e trimestralmente que:

a) O diretor revisou o relatério;

b) O relatério ndo contém nenhuma fraude ou quéumanfato material foi
omitido, de acordo com os conhecimentos;

c) As informacdes financeiras expressam corretaantuas as operacdes da
empresa;

d) O Diretor:

- € responsavel por estabelecer e manter os Cestrboiternos das
demonstracdes financeiras;

- estabelece Controles Internos que indiquem n@ases@s riscos materiais;

- tenha avaliado a efetividade dos Controles lorn

- apresente no relatério a conclusado sobre a wfatie dos Controles Internos
baseado na avaliacéo.

e) Foram informadas para os auditores e para ot&aimi auditoria todas as
deficiéncias materiais ou fraquezas de Controle=rins que podem afetar a
qualidade das demonstracdes financeiras. Assim @masténcia de fraude,
material ou n&o, que envolva qualquer colaboradee tenha impacto
significativo nos Controles Internos;

f) Se existem mudancas significativas que afetamCostroles Internos
identificadas ap0s a avaliacéo, estabelecendo casteacdo corretiva.

Dessa forma, vé-se 0s inumeros impactos no geraanita dos Controles Internos

acarretados pela se¢do 302, uma vez que sdo \@wiosquerimentos e envolvem varios
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pontos de monitoramento e certificagdo, sendo sédeso acompanhamento constante de
todos os procedimentos de Controles Internos adsta@la empresa, para que exista a
seguranca de que nao existam deficiencias mateoaissignificativas e que possam

comprometer as informacdes divulgadas pela empresa.

A secdo de maior impacto da Lei SOX e, por consggj@énos Controles Internos, é
a 404. Para o atendimento aos requisitos desta,se@mpresa deve realizar uma avaliacao
anual dos controles e procedimentos internos paraissdo dos relatorios financeiros. Outro
ponto relevante é que o auditor independente dewé& @m relatdrio distinto ao parecer das
demonstracdes financeiras da empresa atestandotiffcagio da administracdo sobre a
eficacia dos Controles Internos e dos procedimestesutados para a emissao dos relatérios

financeiros.

A avaliacdo anual dos Controles Internos para asgnidos relatorios determinada

na secao 404 deve:

a) Afirmar a responsabilidade da administracao mplamentar e manter uma
estrutura adequada de Controles Internos e proeedlas para emisséo de
relatérios financeiros;

b) Avaliar e emitir conclusdes sobre a eficacia dmstroles e procedimentos
internos para emissao de relatérios financeiros;

c) Declarar que o auditor independente atestouatiag@o interna realizada
pela empresa.

A secdo 404 é uma das mais polémicas da Lei SOXspetigéncias dos seus
requisitos. Foi elaborada com o objetivo de tramaior confiabilidade as demonstracfes
contabeis através da existéncia de Controles lwgern

Estudo realizado pela Ernst & Young em 2005, ererudo 250 empresas apresenta
evidéncias de que a implementacdo da secdo 404etncarias oportunidades para que as
empresas melhorassem seus controles relacionadoselatorios financeiros. Este estudo
indica que enquanto algumas empresas ainda proausdhorar seu resultado em relagéo a

implantacdo dos requisitos da secao 404, outras/eipsm para aumentar o conhecimento
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obtido no desenvolvimento do processo de Contrdoliesnos e ir além dos procedimentos
que envolvem os relatérios financeiros, ganhandgestio da empresa.

Ao exigir que 0s executivos sejam responsaveisspptocessos operacionais das
empresas, a secao 404 pode possibilitar diminuigdoustos e melhoria na produtividade,
utiizando-se, por exemplo, da atualizacdo de rsi@$e para trazer maior eficiéncia

operacional e de manuais que descrevem os Conlntdesos utilizados nos processos.

S&o os mecanismos de um Controle Interno bemtastdo que reduzem o risco de
as informacoes, especialmente financeiras, sereese@padas de forma incorretas (IBGC,
2003). A divulgacdo das informacdes envolve a zaifldo de técnicas adequadas de
contabilidade e auditoria, visando que as inforreacprestadas pela organizacdo sejam
fidedignas com a realidade. Esta é a forma do®mgssprestarem contas de suas agfes para
com quem |Ihes concedeu a responsabilidade solmecéal da organizagao.

A Lei Sarbanes-Oxley tornou Presidentes e Diretdfi@anceiros explicitamente
responsaveis por estabelecer, avaliar e monitoreficacia dos Controles Internos sobre
relatérios financeiros e divulgacdes. Assim, d@a#gdo de ferramentas de Controles Internos
eficientes possibilita uma melhor administracao emapresa, impactando a melhoria da

confianca doshareholders stakeholdersobjetivo relevante para a criagdo da Lei SOX.
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4 METODOLOGIA DA PESQUISA

4.1 Caracterizacdo da pesquisa

Segundo Salomon (1990), a metodologia € uma comdigtessaria, mas nao
suficiente para a realizacdo cientifica. Segundautor, apesar de ndo haver producdo do
conhecimento cientifico sem método, a aplicacdenétodo cientifico, por si, ndo produz
conhecimento. Desta forma, a pesquisa compreende trabalho empreendido
metodologicamente, quando surge um problema, paguad se procura uma solucao

adequada, de natureza cientifica.

De acordo com Barros e Souza Lehfeld (1986, pa etodologia “... consiste em
estudar e avaliar varios métodos possiveis, ideatiflo suas limitacdes ou ndo a nivel das

implicacdes de suas utilizacdes”.

Para Castro (1978), o método é a ordem que seiageog aos diferentes processos
necessarios para atingir um fim dado ou um resul@desejado. Barros e Souza Lehfeld

(1986) mencionam que o método cientifico aprese@sacaracteristicas que sao:

a) Nao explica fatos com base em desejos emosieraibjetivos do homem,;

b) O fato s6 € explicado como verdade quando drecojustificativas
compativeis com o procedimento metodico;

c) N&o é suficiente que uma premissa e/ou enumciafh verdadeiro, mas é
necessario que eles sejam verificados e/ou veldEapor procedimentos

racionais experimentais.

Para Castro (1978, p. 6), “... a ciéncia é umaativat de descrever, interpretar e
generalizar sobre uma realidade observada”. A itApoia representada pela pesquisa
empirica, assim como pela necessidade de obtemvalgSes validas, fica clara nesta

afirmativa.



Em um nivel aplicado, a metodologia examina e aaditécnicas de pesquisa, assim
como a geracgdo ou verificacdo de novos métodopeusitem a captacdo e processamento

de informacgdes, com a finalidade de resolver probtede investigacao.

De acordo com Andre-Egg (1978), a pesquisa é untedimmento reflexivo
sistematico, controlado e critico, que permite descnovos fatos ou dados, relagbes ou leis,

em qualquer campo do conhecimento.

Pode-se afirmar entdo que a pesquisa €, de acomld.akatos e Marconi (1991, p.
155), “... um procedimento formal, com método desaenento reflexivo, que requer um
tratamento cientifico e se constitui no caminhcapanhecer a realidade ou para descobrir

verdades parciais”.

Para que os objetivos deste trabalho pudessenicsscados, a pesquisa realizada
pode ser caracterizada como exploratoria, de rmumgualitativa, utilizando-se dos
procedimentos de pesquisa bibliografica, documentam a aplicacdo do método do estudo

de caso.

Para Trivifios (1987), os estudos exploratdrios pobasear-se em uma hipétese ou
teoria que permite ao pesquisador aumentar suaiéxp@ em torno de um determinado

problema.

Segundo Oliveira (1997), os estudos exploratogas como finalidade a formulacao
de um problema para efeito de uma pesquisa maisspyeou ainda, para a elaboracédo de
hipoteses. Pode ainda, possibilitar ao pesquiséalter um levantamento provisério do
fenbmeno que deseja estudar de forma mais detathadauturada posteriormente, além da
obtencéo de informacgdes acerca de determinadotassun

Para Mattar (1996), a pesquisa exploratoria € eyapieparticularmente para dotar o
pesquisador de maior conhecimento sobre o temasfaesendo tratado ou o problema da
pesquisa. E utilizada nos primeiros estagios, quanidvestigador deve tomar conhecimento,
adquirir familiaridade e compreender melhor os feedos. Este tipo de pesquisa também

pode ser utilizado como passo inicial de um praxesstinuo de pesquisa.

116



Malhotra (2001) comenta que a pesquisa explorgp@de ser utilizada para:

Formular um problema ou defini-lo com maior pregjsa
Identificar cursos alternativos de acéo;

Desenvolver hipbteses;

Isolar variaveis e palavras-chave para exame paoster
Obter critérios para desenvolver uma abordagenraldgma;

Estabelecer prioridades para pesquisas posteriores.

Embora os temas envolvidos, qual seja, o de Gomean&orporativa e Controle
Interno, sejam utilizados ha muitos anos, ndo sfiom a existéncia de muitos estudos que
abordem a inter-relacdo dos mesmos. Desse moaadtraisalho é caracterizado como estudo

exploratério.

A probleméatica delineada para a presente pesquesaamtiou uma abordagem
qualitativa tanto no que se refere aos seus obgtoomo em seus procedimentos de coleta
de dados e analise de resultados. De acordo cohmarfdaon (1999, p. 90), “a pesquisa
gualitativa pode ser caracterizada como a tentalevauma compreensao detalhada dos
significados e caracteristicas situacionais aptagdes pelos entrevistados”.

Segundo Van Maanen (1979), a expressao “pesquaiatiya’ assume diversos
significados, no campo das ciéncias sociais. Ceemate um conjunto de diferentes técnicas
interpretativas que visam descrever e decodifisazomponentes de um sistema complexo de
significados. Tem por objetivo traduzir e expressaentido dos fendmenos do mundo social:
trata-se de reduzir a distancia entre indicadod&ado, entre teoria e dados, entre contexto e

acao.

Segundo Downey e Ireland (1979), os métodos gtimitatém um papel importante
no campo dos estudos organizacionais. Estudosala@do do ambiente organizacional sdo
especialmente beneficiados por métodos qualitateadora estes ndo sirvam somente para
esta finalidade. Por outro lado, ainda segundaitmes, enfoque qualitativo presta-se menos
para questdes em que eliminar o viés do observeeiar fundamental para a analise do

fendmeno.
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Segundo Patton (1980), a andlise € o processaddeaydo dos dados, organizando-
0os em padr@es, categorias e unidades basicastiesciinterpretacdo envolve a atribuicdo de
significado a andalise, explicando os padrdoes emato$ e procurando por relacionamentos
entre as dimensdes descritivas. Em pesquisas ajiva@g, as grandes massas de dados sao
guebradas em unidades menores e, em seguida, padgsuem categorias que se relacionam

entre si de forma a ressaltar padrbes, temas eitosi¢(BRADLEY, 1993).

Segundo Miles e Huberman (1984), a analise dossdado pesquisas qualitativas

consiste em trés atividades iterativas e continuas:

0 Reducédo dos dados - processo continuo de selegiiifisacdo, abstracdo e
transformacdo dos dados originais provenientesotlasrvacfes de campo. Na
verdade a reducdo dos dados ja se inicia antesleta ale dados propriamente
dita;

o Apresentacdo dos dados - organizacdo dos dadosaldértna que o
pesquisador consiga tomar decisdes e tirar coresuadpartir dos dados (textos
narrativos, matrizes, gréaficos, esquemas etc.);

o Delineamento e verificagdo da concluséo - idemtifio de padrdes, possiveis
explicagdes, configuracdes e fluxos de causa eoefeeguida de verificacéo,
retornando as anotacfes de campo e a literatur@nda replicando o achado em

outro conjunto de dados.

Desta forma, este trabalho € de natureza quaditasendo as categorias de analise

descritas adiante, quando abordada a forma denteata dos dados.

Quanto aos procedimentos de pesquisa, tem-se gpesquisa bibliografica
possibilita a analise comparativa de vérias posigierca de um problema, a partir das quais
se pode defender um ponto de vista. Além dissogfm instrumental analitico para qualquer
outro tipo de pesquisa, na determinacdo dos obgtima construcdo de hipoteses, na
fundamentacao da justificativa da escolha do tema elaboracdo do relatério final e inclui-
se nos procedimentos de documentacgao indireta. pagnobjetivo conhecer as diferentes
contribuicbes cientificas disponiveis sobre deteatd tema. (LAKATOS e MARCONI,
1991).
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Segundo Lakatos e Marconi (1996), a pesquisa bidfca, ou de fontes
secundérias, abrange toda a bibliografia ja tornaAddica em relacdo ao tema em estudo,
desde publicacbes avulsas, boletins, jornais, tesyidivros, pesquisas, monografias, teses,
material cartografico, dentre outros. Abrange a#smob meios de comunicagcao orais e
audiovisuais. Sua finalidade é colocar o pesquisadocontato direto com tudo aquilo que
foi escrito, dito ou filmado sobre determinado assu

Esta pesquisa pode ser classificada como bibliegraporque foram feitos
levantamentos de informacfes através da investigargfica de idéias e conceitos ja escritos
e desenvolvidos com base em material publicado igms| jornais, revistas e redes

eletronicas.

A pesquisa documental assemelha-se a bibliogr&fice aproxima da histérica
porque a fonte de coleta de dados esta restrit@antentos, escritos ou ndo, que ainda néo
receberam tratamento analitico ou que podem seboraldos, contemporaneos ou
retrospectivos, considerados cientificamente aigi@nt (ndo-fraudados) (LAKATOS;
MARCONI, 1996).

Para a pesquisa documental foram obtidas infornsapé&epagina institucional da
Coelce e documentos internos da empresa, assim doownentos de ambito geral, como

legislacdes, pesquisas e relatorios sobre asswglamsonados ao tema deste trabalho.

4.2 O estudo de caso como estratégia de pesquisa

O estudo de caso, segundo as pesquisas feitagmuteenuma das principais
modalidades de analise das ciéncias sociais. Bartéa suposicdo de que se pode obter
conhecimento de um fenémeno de forma adequadaiagsexploracdo de um so caso (Yin,
2001).

Segundo Gil (1991, p. 45), o estudo de caso &

Caracterizado pelo estudo profundo exaustivo eupdsf de um ou de poucos
objetos, de maneira que permita o seu amplo e hdelalconhecimento, tarefa
praticamente impossivel mediante os outros detah#ra considerados.
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O conhecimento gerado pelo estudo de caso tem lam@co e singular, ou seja,
nao pode ser generalizado. O objeto de estudo &eatec unitario. Segundo Yin (2001), o
estudo de caso é o delineamento mais adequadoaparagestigacdo de um fendémeno
contemporaneo dentro de um contexto real, em quieniss entre o fenémeno e o contexto

nao sao claramente definidos.

Yin (2001) declara que, como estratégia da pesguidaa-se o estudo de caso em

muitas situacdes, dentre elas destaca-se:

1.Politica, ciéncia politica e pesquisa em adminjsgpublica;

2.Sociologia e psicologia comunitéria;

3.Estudos organizacionais e gerenciais;

4.Pesquisa de planejamento regional e municipal, cestados de plantas,
bairros ou instituicdes publicas;

5.Supervisado de dissertacdes e teses nas ciéncias sodisciplinas académicas
e areas profissionais como administracdo empréseai@acia administrativa e

trabalho social.

Continua Yin (2001, p. 21): “... o estudo de casompte uma investigagdo para se
preservar as caracteristicas holisticas e sigtifasados eventos da vida real”. Para o autor,
0s estudos de caso nao sao aplicaveis somentes@sigass exploratorias, mas podem sé-lo

com grande eficacia em estudos descritivos e asénmexplanatorios.

Yin (2001) estabelece trés condicdes que determimzando usar cada estratégia.

S&o as seguintes:

1. Tipo de questao de pesquisa proposto;

2. Extenséo do controle que o pesquisador tem solerge@ comportamentais
e efetivos;

3. Grau de enfoque em acontecimentos histéricos, erosigip aos

acontecimentos contemporaneos.

Com base nessas condi¢des, o0 autor traca um g(@daolro 8) que determina qual

a estratégia de pesquisa mais adequada para ggdatoale condicoes:
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EXIGE CONTROLE SOBRE EVENTOS FOCALIZA ACONTECIMENTOS
ESTRATEGIA FORMA DA QUESTAO DE PESQUISA COMPORTAMENTAIS? CONTEMPORANEDS?
Experimento Comao, por gue SIM SIM
Levantamento quem, o gue, onde, quantos, guando NAD SIM
Andlise de arquivos | gquem, o que, onde, quantos, quando NAO SIMV/ NAO
Pesquisa histdrica Coma, por gue NAD NAD
Estudo de caso Coma, por gue NAD SIM

Quadro 10: Situacdes relevantes para diferentestégias de pesquisa
Fonte: YIN, 2001, p. 24

Portanto, levando em conta os critérios apresestpdo Yin (2001), justifica-se a

escolha do método de estudo de caso pelos segmiote®s:

a) A questéo a ser respondida € quais os impactoS€oosoles Internos e nas
praticas de Governanca Corporativa com a implaotalz@ Lei Sarbanes-
Oxley.

b) O conjunto de eventos em estudo € atual e cont&meo.

c) O pesquisador ndo tem controle sobre os divernpos tde eventos que
interagem no fendbmeno, tanto no que diz respei@natmente interno quanto

externo da organizagao.

Vale ressaltar que, ainda segundo Yin (2001), astdas do tipo “o que” podem ser
derivadas em questdes do tipo “quanto”, “quantaes"quais”, como acontece no estudo aqui
realizado. Segundo o autor:

[...] a primeira e mais importante condicdo paraliferenciar as varias estratégias
de pesquisa € identificar nela o tipo de questd® @ptd sendo apresentada. Em
geral, questdes do tipo “o que” podem ser tantdoeafdrias (em que poderia
utilizar qualquer uma das estratégias) ou sobmrgmméancia de algum tipo de dado
(em que valorizaria levantamentos ou andlises distres em arquivo) [...] (YIN,
2001, p. 25).

Conforme relatado anteriormente, esta pesquisa rtaetareza exploratoria. Um
trabalho é de natureza exploratéria quando envelventamento bibliografico, entrevistas
com pessoas que tiveram (ou tem) experiénciascpsatiom o problema pesquisado e analise
de exemplos que estimulem a compreensao. Posslai aifinalidade basica de desenvolver,
esclarecer e modificar conceitos e idéias pararauiacdo de abordagens posteriores. Dessa

forma, este tipo de estudo visa proporcionar umomednhecimento para o pesquisador
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acerca do assunto, a fim de que esse possa formrdatemas mais precisos ou criar
hipGteses que possam ser pesquisadas por estuslesqres (GIL, 1999, p. 43).

Yin (2001, p. 32-33) observa ainda que “... estad@ocaso como estratégia de
pesquisa compreende um método que abrange tudom- légica de planejamento

incorporando abordagens especificas a coleta seawi@ dados”.

A esséncia de um estudo de caso consiste em qtentdessclarecer uma deciséo ou
conjunto de decisdes, o motivo pelo qual foram ttasacomo foram implementadas e com

guais resultados.

4.2.1 Delineamento da pesquisa em estudo de caso

Para Yin (2001), o delineamento da pesquisa devg@ender cinco componentes:

1.As questdes de estudo;

2.As proposicoes de estudo, caso exista alguma;
3.A(s) unidade(s) de analise;

4.A logica ligando os dados as proposicoes;

5.0 critério para interpretacao dos resultados.

Esses critérios sdo apresentados de forma suchetgua:

1: As questdes de estudo:

O foco das questdes de pesquisa esta baseadormas ftomo e por que ocorre o
fendmeno em estudo. Conforme relatado anteriormarergunta que norteou essa pesquisa
esta definida do tipo qual. Em razdo disso, ade®w- estudo de caso como estratégia de

pesquisa.

2. As proposicoes de estudo:

De acordo com Yin (2001), cada proposicao de edtfiréciona a atencéo para algo
que deveria ser examinado dentro do escopo docestudroposicao geral que norteou esta
pesquisa foi analisar quais os impactos percetmdssControles Internos e nas Praticas de
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Governanga Corporativa na Coelce com a implantdedbei SOX. As demais proposi¢oes
estdo apresentadas na introdugao desse trabalho.

3. A(s) unidade(s) de analise:

Segundo Yin (2001, p.44), o critério para se defimna unidade de analise
apropriada para um estudo de caso esta diretamsat@nada com a questdo do estudo, pois
“... para especificar corretamente as questfesapasda pesquisa traria como consequéncia
a selecdo da unidade apropriada de andlise”. Neemiee pesquisa, a unidade de analise € a
empresa Coelce.

Optou-se por realizar, nessa pesquisa, um estud@asie Unico, pois, seguindo 0s
preceitos de Yin (2001), o caso Unico, com funddmédngico no caso tipico, pode
representar um conjunto de empresas do mesmo Nipste caso, a Coelce representa
empresas brasileiras, com necessidade de adequexggiopadrdes internacionais de
Governanca Corporativa, exigidos pela Lei Sarb&wey, como tantas outras grandes

empresas, com as mesmas necessidades de adequacao.

A Coelce atende ao requisito da tipicidade, potra@ar de uma empresa nacional,
com controle de um grupo internacional, que tenesgiiegociadas na bolsa de Nova York,
com necessidade de adequacao aos principios dé@®aananca Corporativa e cumprimento
da Lei SOX e, por consequUéncia, utilizacdo de meerstas de Controle Interno, requisitos
essenciais deste estudo.

Outro fator que direcionou a escolha da Coelce canidade de pesquisa foi sua
concordancia em participar da pesquisa e a congtjdesponibilizacdo de dados tornados
de facil acesso ao pesquisador. Nao é muito comuapraesas desse porte e desta area de
atuacao facilitarem o acesso a sua area contabil.

4. A légica ligando os dados as proposi¢des delestu

Yin (2001) afirma que a ligacdo entre dados e igBes do estudo pode ser

efetuada de varias maneiras. O autor salienta gjndaima abordagem promissora € a idéia
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do modelo de correspondéncpattern-matchinyy em que diversas partes da informagéo do
mesmo caso podem ser relacionadas com algumassproes teoricas.

5. Critério para interpretacéo dos resultados:

Para Yin (2001) ndo ha, normalmente, uma mane&eiga de estabelecer critérios
para interpretacado dos resultados. Desta formategpretacdo dos resultados desta pesquisa

foi guiada pelos objetivos que nortearam este estud

Ainda na interpretacdo dos resultados, utilizodaeandlise de conteudo para o
tratamento dos dados, visando identificar o qua sehdo abordado a respeito dos temas.
Para Bardin (1977 apud VERGARA 2005, p. 16), aisedle conteudo é:

[...] um conjunto de técnicas de andlise das cooagdies visando obter, por
procedimentos sistematicos e objetivos de desciiighgonteido das mensagens,
indicadores (quantitativos ou nao) que permitammfaréncia de conhecimentos
relativos as condic8es de producéo/recepcédo (Maferadas) destas mensagens.

4.3 Caracterizacao do grupo pesquisado

A amostra total € composta por gestores da Coaésele a gestdo média (composta
por chefes de departamentos), incluindo os gerentadiretoria executiva e também por
participantes do projeto de implantacéo da Lei &ab-Oxley (e sua manutencao), que nao
necessariamente sao gestores. Assim, a amostlizatet@ participantes, sendo 7 diretores
executivos, todos participantes do projeto SOXgéréntes, onde 5 participam, 12 da gestao
média, onde todos séo participantes da gestdo ausoles Internos e 4 sem cargo de gestéo,
mas que também participam do projeto SOX.

Esses profissionais que participam do projeto S@X mesponsaveis pela auto-
avaliagdo dos Controles Internos, a chamada ced#io interna, além de atenderem as
auditorias interna e externa, visando, com issanahoria dos Controles Internos e
atendimento aos requisitos da Lei SOX, atravéstiiaagdo de ferramentas de controle e

adequacao dos processos aos menores niveis de risco

A razdo da escolha desse grupo foi o fato de serstes os colaboradores

responsaveis pela gestdo da companhia e/ou pelatengbo dos Controles Internos em

124



conformidade com a Lei SOX, possuindo, portantocomhecimento necessario para

responderem as perguntas.

Foram aplicados 40 questionarios, envolvendo todemastra. Os questionarios
objetivam verificar a percepcao dos gestores daesasobre o gerenciamento dos Controles
Internos. Houve seis abstencgfes as respostas dssomarios (Apéndice B — Questionério I).

Quanto as entrevistas, foram realizadas em um mide6, apenas com individuos
do grupo com participacdo direta no Projeto SOXddeseu inicio. Essas pessoas Ssao
participantes deste Projeto como usuarios respeisper um grupo de processos de diversas
areas da empresa. Com isso, foram envolvidas pesssponsaveis pelos processos da area
técnica, area comercial e area contabil, assim comodos principais responsaveis pela
implantacéo do Projeto, um colaborador da unidadeamtrole interno e um colaborador da

area de relacbes com investidores.

O objetivo das entrevistas foi o de obter dadoa pasalisar o cenario da empresa nos
aspectos dos Controles Internos e boas praticagodernanca de “antes” e “depois” da
implantacdo da SOX, possibilitando identificar agactos ocorridos com a Lei SOX na
unidade de analise objeto deste trabalho.

O questionario de adequacdo as melhores praticagodernanca do IBGC,
respondido pela area de relacdes com investidaaeentpresa e validado pela pesquisa
documental, visa analisar a adesdo da empresaaaspbaticas de Governanca Corporativa,
sendo respondido um para a situacdo da empre28@2¢ ou seja, antes da implantacéo dos
requisitos da Lei SOX e outro refletindo as boagipas atualmente adotadas (Apéndice C —

Questionério II).

Para este questionario, utilizou-se como modeloastipnario aplicado no estudo do
IBGC (2006), o qual possui 100 perguntas objetdiatribuidas em itens, representando os
temas principais do codigo das melhores praticasaleernanga Corporativa do IBGC, quais
sejam: Propriedade, Conselho de Administracéo,aBe#tuditoria Independente, Conselho

Fiscal e Conduta e Conflito de Interesses.
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4.4 Coleta de dados

A técnica utilizada para o levantamento dos dadpba fplicagdo de questionarios e

entrevistas.

Optou-se pela aplicacdo de questionérios e entasvisma vez que O grupo
respondente é distinto, demonstrando visGes diksesobre os temas estudados. O
questionario | foi aplicado a todos os gestoresedgresa pesquisada, para avaliar o
conhecimento macro dos mesmos sobre o gerenciandego Controles Internos, o
questionario Il foi aplicado junto a area de re&s;6om investidores e as entrevistas foram
direcionadas apenas as pessoas que participamnainete da gestdo dos Controles Internos,
envolvidas no projeto de implantacdo da Lei SOXseja, pessoas com visao mais ampla

sobre o tema, que vivenciaram o “antes” e 0 “démASSOX na empresa.

De acordo com Lakatos e Markoni (1996), questian&rium instrumento de
coleta e dados constituido por uma série ordenadzerhuntas, que devem ser respondidas
por escrito e sem a presenca do entrevistador. Alisso, possui vantagens de aplicacao

coerentes com a realidade desta pesquisa. Segsiaadbosas, 0 questionario:

» Economiza tempo, viagens e obtém grande nimeradiesd

» Atinge maior numero de pessoas simultaneamente;

» Abrange uma area geografica mais ampla;

* Economiza pessoal, tanto em adestramento quant@baiho de campo;

» Obtém respostas mais rapidas e mais precisas;

e Ha maior liberdade nas respostas, em razdo doraatwi

e Ha mais seguranca, pelo fato de as respostas reéto gtentificadas;

e H& menos risco de distorcdo, pela ndo influéncia pesquisador
(LAKATOS; MARKONI, 1996, p.98)

Pelo fato de seguir um roteiro pré-estabelecid@cnica da entrevista padronizada,
ou guestionario, apresenta a vantagem de manteessas questdbes e a mesma ordem, de
forma que as respostas ndo serdo influenciadaemiéenente pelo proprio procedimento.
Entretanto sua natureza n&o permite adequacdesid@ugor vezes, se apresentam

informacdes nédo previstas e que enriqueceriamsodiaeos da pesquisa.

Cada um dos instrumentos de coleta de dados tevebjetivo, conforme indicado
abaixo:
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Questionério | — objetivou a obtencdo de dadowjiséo dos respondentes,
a respeito dos controles internos da empresa sastgyi

Questionario Il — teve como objetivo conhecer adigais de GC adotadas
pela empresa no ano de 2002, ou seja, antes dantapiio da SOX e no
ano de 2008, ou seja, situacdo atual,

Entrevistas — objetivo de conhecer a visdo dogestados sobre o “antes”
e 0 “depois” da implantacdo da SOX na empresa,retagdo aos controles

internos e as praticas de governanca corporativa.

O questionario | é composto por 7 perguntas fechaglabuscou analisar o
conhecimento do grupo amostral a respeito do gemmento dos Controles Internos

realizado pela empresa.

O questionario | foi enviado para o e-mail de caglspondente em 28/11/2007,
sendo concluida a devolucédo com as respostasdeomsdo as abstences, em 13/05/2008,
tendo sido a maioria dos questionarios recebidee erdvembro/2007 e fevereiro/2008. As
respostas obtidas para esses questionarios refietggimido dos respondentes no periodo de
aplicacao da pesquisa.

Vale ressaltar a aplicacdo do questionario | dotitie pré-teste, para verificar se o
mesmo estaria claro para os respondentes. O quastidoi enviado para dois gestores, um
que participa diretamente da auto-certificacao mtosessos SOX e outro que nao participa,
exatamente para identificar se as perguntas poddrazer dlavidas para os participantes,

independentemente do seu grau de conhecimentaparipacéo direta no processo.

As perguntas do questionario | aplicado sdo dofggbadas e continham respostas
fixas e preestabelecidas. Neste caso, o entrewistaderia responder aquela que mais se
ajustava as suas idéias. Relativamente ao questidhdas perguntas também séo do tipo

objetivas, mas possuindo como respostas “sim”,™pdmao se aplica”, sendo que a maioria

destas perguntas considera uma resposta positiva gma boa pratica de GC.

Richardson (1999) alerta para a necessidade deors®derar dois importantes

aspectos: (1) alternativa de respostas exausbvaseja, que incluam todas as possibilidades
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gue se possa e esperar e (2) as alternativas dmraesrcludentes, ou seja, ndo devem suscitar
davidas no entrevistado em relacéo ao seu sigddica

Para suprir eventual lacuna ndo preenchida pelestiqnarios | e 1l para alcance dos
objetivos da pesquisa, foi utilizada a entrevistade a conversagcdo entre as partes € mais
informal, alimentada por perguntas abertas e ddidgergenérico, que permitem ao

entrevistado maior liberdade de respostas e almaizgé

Segundo Barros e Duarte (2002), de um modo gezatjyssas de cunho qualitativo
exigem a realizacao de entrevistas, quase sempgadce semi-estruturadas. Nesses casos, a
definicdo de critérios segundo 0s quais serdo iseldos 0s sujeitos que vao compor o
universo de investigacdo € algo primordial, poiteriere diretamente na qualidade das
informacgBes a partir das quais seré possivel aonstranalise e chegar & compreensdo mais
ampla do problema delineado.

A descricdo e delimitacdo da populacdo base, oa, s sujeitos a serem
entrevistados, assim como 0 seu grau de represatdde no grupo social em estudo,
constituem um problema a ser imediatamente enffenfa que se trata do solo sobre o qual
grande parte desta pesquisa esta assentada.

Para Goode e Hatt (1969, p. 237), a entrevistasistsn no desenvolvimento da

precisao, focalizacéo, fidedignidade e validadeeat® ato social como a conversacgéo.”

Ruiz (1991, p. 51) ensina que a “... entrevistarstste no dialogo com o objetivo de
colher de determinada fonte, de determinada pemsaaformante, dados relevantes para a
pesquisa em andamento.” Desta forma, o roteiro @ést@ bem formulado para permitir
melhor aproveitamento da pesquisa, assim comorewstado necessita ser criteriosamente

selecionado.

A técnica de entrevista utilizada foi a dirigidade, segundo Richardson (1999), as

perguntas sdo precisas, pré-formuladas e com wheanqureestabelecida.

As entrevistas foram realizadas no periodo de D8 @e setembro/2008 e buscaram

coletar informacdes a respeito dos temas abordaelte trabalho, relativamente a opiniéo
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dos entrevistados a respeito dos impactos ocorridesControles Internos e nas praticas de
Governanca Corporativa ao longo dos anos, espemiédnapos a implantacéo da Lei SOX.

4.5 Tratamento dos dados

Além do levantamento bibliogréfico, foram analisadas respostas dadas aos
questionarios e entrevistas, assim como a docug@ntda empresa pesquisada, com a
finalidade de verificar quais os impactos nos Cua$ Internos e nas praticas de Governanca
Corporativa da empresa na opiniao dos participagdegesquisa com a implantacéo da Leli

SOX, identificando-se assim os elementos de anddissstudo.

A andlise de conteutdo € um conjunto de instrumemetodoldégicos mais
aperfeicoados para obter indicadores quantitatosndo, que permitam a inferéncia de
conhecimentos relativos as condi¢bes de produg@pcéo (varaveis inferidas) das varias
mensagens (BARDIN 1979, apud, RICHARDSON, 1999,2p3). Segundo Richardson

(1999), tem como caracteristicas a objetividadtesiatizacao e inferéncia.

Assim, depois da coleta bibliografica e documerftaam identificados
aspectos importantes sobre o processo de implantac&OX e seus impactos nos Controles
Internos e nas praticas de Governanca Corporagirgrgindo as categorias de analise,

conforme estéo indicadas nos Quadros 8 e 9, apaelesnanteriormente neste trabalho.

Nas categorias de andlise relacionadas ao temar@on@ Corporativa, indicadas
no Quadro 8, estdo presentes 0s temas mais redev@nn relacdo as boas praticas de GC, os
quais impactam o nivel de adesdo as boas pratec@&Cdda empresa. Estdo divididos em
blocos, de acordo com os itens macros que envodveama; sado eles: propriedade, conselho
de administracdo, gestédo, auditoria independemmiesetho fiscal e conduta e conflito de
interesses, 0s quais também se fazem necessar&® pgamprimento dos requisitos da Lei

Sarbanes-Oxley.

As categorias de analise relacionadas ao tema @estinternos estao indicadas no
Quadro 9 e indicam os itens relevantes com relag&gerenciamento dos Controles Internos,
tendo sido utilizados os principios que regem adwbgia COSO. A divisao dos itens esta

de acordo com cada um dos temas macro do COSOp:sambiente de controle,
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gerenciamento de riscos, atividades de contrdleimacao e comunicagdo e monitoramento.
Considerando que a metodologia COSO é a mais addizpelas empresas para o

cumprimento dos requisitos da Lei SOX, estes t@$ém relevantes nesta analise.

Os dados também foram analisados a partir da dag@vparticipante, devido a
participacdo do pesquisador no processo analisaqesquisa. Segundo Richardson (1999),
na observacao participante, o observador ndo éaapen espectador do fato que esta sendo
estudado, mas se coloca ou esta na posicédo e ebdoy outros elementos humanos que

compdem o fendmeno a ser observado. Dentre suteyeas cita:

v'Possibilidade de obter informac6es no momento ezrogarre o fato;

v'Simultaneidade da ocorréncia espontanea e presdacabservador do
acontecimento, independendo da observagao de qutrem

v E 0 meio mais direto de se estudar uma ampladad@de fendmenos.

Os dados do questionario | foram tratados atrav@spldnilna Excel, sendo
compiladas todas as respostas obtidas em uma piaicéha para obtencdo dos percentuais
de cada item pesquisado, sendo, a partir dai,axiasl graficos representativos das respostas.

As informacdes obtidas nas entrevistas foram adds com a compilacdo das

respostas recebidas e transcricdo de frases nmlaiamtes ou que se repetiram entre 0s

entrevistados.

130



5 ANALISE DOS RESULTADOS

As informacdes apresentadas neste capitulo saboelae sédo oriundas de pesquisa
documental efetuada em relatérios da administragésde 1997 (periodo anterior a
privatizacdo) até 2007 (ultimo relatério anual diyado), documentos internos e rede interna

de comunicacaointranet além de entrevistas com os gestores da empresa.

S&o também analisados os dados e resultados daigzesfetuada junto aos
gestores da instituicdo, que participam diretamdatgestdo dos Controles Internos e estéo
envolvidos no projeto de implantacdo da Lei SOXloeresponsével pela area de Relacdes
com Investidores, que conhece com profundidade @@&s kpraticas de Governanca

Corporativa da empresa.

5.1. A Coelce

Este tOpico da pesquisa tem como objetivo caraetea empresa pesquisada, fazer
um breve historico de suas atividades e eviderziamecessidade de adequacgdo as boas
praticas de Governanca Corporativa, cumprimentbeil&arbanes-Oxley e melhoria de seus

Controles Internos.

5.1.1 Breve Historico

A empresa foi constituida através de escrituraipaildm 30 de agosto de 1971 e
autorizada a operar como empresa de energia al@eio Decreto Federal N.° 69.469, de 5
de novembro de 1971. Sua criacdo foi resultado wificacdo das quatro empresas
distribuidoras de energia elétrica existentes nar&eCompanhia de Eletrificacdo Centro-
Norte do Ceara (Cenorte), Companhia de EletricidadoleCariri (Celca), Companhia de
Eletrificagcdo Rural do Nordeste (Cerne) e Compahluedeste de Eletrificacdo de Fortaleza

(Conefor).

Em 2 de abril de 1998, através de leildo publiatizado na Bolsa de Valores do Rio
de Janeiro (BVRJ), a Companhia foi privatizada.ddgorcio Distriluz Energia Elétrica S.A.,
formado pela Endesa de Espafia S.A., Enersis S.AledBa S.A., e Companhia de
Eletricidade do Rio de Janeiro — CERJ, converteneseovo operador da Companhia. No dia

27 de setembro de 1999, a Companhia concluiu urmepso de reestruturacdo societaria,



através do qual a Coelce incorporou sua contradaBistriluz Energia Elétrica S.A. O item
seguinte (5.1.2) apresenta a composicdo aciondmangpresa.

A Companhia Energética do Ceara — Coelce, €, atubénuma sociedade por acdes
de capital aberto, concessionaria do servico palldleenergia elétrica, destinada a pesquisar,
estudar, planejar, construir e explorar a distg@aide energia elétrica, sendo tais atividades
regulamentadas pela Agéncia Nacional de Energiai¢dé ANEEL, vinculada ao Ministério
de Minas e Energia. Possui sede em Fortaleza (CE3t® presente em todos os 184
municipios do estado do Ceard, que abrigam maiitaenilhdes de habitantes, em uma area
de 148.825 ki

Terceira maior distribuidora do Nordeste brasilesrm volume comercializado, a
Coelce é responsavel pelo fornecimento de eneldfiaca a mais de 2,7 milhdes de clientes,
dos quais 2,0 milhdes de consumidores residengiaigera mais de 100 mil quildmetros de
linhas de distribuicdo de energia. Conta com umaipeqde aproximadamente 8 mil
colaboradores, incluindo os de empresas parcdissa infra-estrutura permitiu a venda de
7,3 mil GWh de energia em 2007, volume 6,5% supeaonaegistrado em 2006, e uma receita
operacional bruta de R$ 2,2 bilhdes.

O principal produto da Coelce € o servico de distgdo de energia elétrica para os
seus clientes dentro de sua area de concessao, Sewmsl principais processos de producao
diretamente relacionados com o servico de disg#mide energia. As especificacdes desse
produto em seus diversos aspectos de continuidgdelelade no seu fornecimento e preco
sao regulamentadas por seu 6rgédo regulador (ANBGEe)zela pela qualidade desse servigco
que é prestado a populacéo.

A Direcdo da Coelce é constituida pelo Presidentireiores e suas respectivas
atribuicdes, conforme as boas praticas de Govean@ugporativa, estdo estabelecidas no
Manual da Organizacdo e no Estatuto Social, diggl@a@dos nalntranet As acles
livremente negociadasfrée floa) representam 41,1% do capital total da Companhia,
composto por 48.067.937 a¢Bes ordinérias e 29.88 afdes preferenciais.

5.1.2 Composicao Acionaria da Coelce
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A Companhia, que tem ac¢des negociadas na Bovespagneento tradicional desde
1995, é controlada pelo Grupo Endesa, através wdestlnoz S.A., que detém 56,59% do
capital total e 91,66% do capital com direito aovda Coelce, conforme apresentado nas
Figuras 11 e 12, as quais demonstram tanto a cagapaoacionaria da Coelce quanto dos seus

controladores.
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Figura 11 Composicao acionaria da Coelce
Fonte: COELCE (2008)

Como pode ser observado na Figura 12, a Coelcatéotamla pela Investluz, tendo
também como acionistas a Eletrobras, Fundos deiBeRandos e Clubes de Investimentos,
Endesa Brasil e outros acionistas. A Investluz,quar vez, é controlada pela Endesa Brasil.

Dessa forma, a Coelce possui a Endesa Brasil comnista direto e indireto.
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Figura 12: Composicao acionaria da Coelce e cattooes
Fonte: COELCE (2008)

Na figura 12, observa-se o controle da EndesalBeagual € controlada pela Endesa
Chile e Chilectra, empresas chilenas que tém carimamiatas minoritarios EDEGEL e IFC.
As controladoras chilenas, por sua vez, sdo cauasl pela Enersis, que é controlada pela

Endesa Internacional, chegando-se ao controle dadarEspanha.

Ja a Endesa Espanha é controlada pelas empresaseEAd€iona, empresas italiana

e espanhola, respectivamente. Dessa forma, a Gbelmetrolada pela Endesa Espanha.

5.2. Governancga Corporativa na Coelce

A Coelce desde 1996, quando abriu seu capitaladutmds praticas de Governanca

Corporativa. Em 1998 quando foi adquirida pelo @ripdesa, que possui titulos negociados
na Bolsa de Valores de Nova lorque (NYSE), a Coatimou os principios de Governanca

Corporativa de acordo com as diretrizes repasspelas grupo. Embora proativamente ja
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esteja enquadrada em diversos requisitos para si@d®s niveis | ou Il de Governanca
Corporativa da Bovespa, a Coelce ndo esta vincuéadeenhum dos niveis. O grupo
controlador, Endesa, estuda uma estruturacéo [igacpara aderir ao Novo Mercado o que
devera se refletir também na adeséo da Coelce.

Para tanto, a estrutura de Governanca da Compgnaiande a vérias boas praticas
de Governanca Corporativa, conforme observado fererecial tedrico deste trabalho,
possuindo 0s seguintes orgdos: assembléia de stamnconselho fiscal, auditoria interna,
auditoria independente, diretoria executiva e dbosde administracdo, além de comité de
auditoria diretamente vinculado ao controlador. Bé&m possui nove comités de gestdo de
Governanca Corporativa, politica ambiental, deorigc divulgacio e Cédigos de Etica
empresarial e conduta dos empregados.

A Figura 13 mostra a estrutura de Governanca Catiparna Coelce:

Conselho Fiscal
Auditoria Interna

Relacdes com
Diretoria Executiva Investidores

Conselho de Unidade de

Administragao Controle interno

Comités Auditoria
independente
Ouvidoria

Figura 13: Estrutura de Governanca Corporativa alde.
Fonte: COELCE (2008)

De acordo com informagdes divulgadas na paginaodéc€ na internet, os comités de
gestao sédo:

135



. Comité de desenvolvimento sustentavel - Orgdo méxdenCompanhia no ambito
do desenvolvimento sustentavel. E composto peletatipresidente e pelos seis
diretores vice-presidentes. Tem como principaisgdes: Analisar e aprovar as
politicas, estratégias, planos e acdes ambientdés desenvolvimento sustentavel;
Impulsionar e coordenar as atividades estratégecdie as diferentes areas da
empresa; Impulsionar as agbes do Planejamentotétgtra de Meio Ambiente e
Desenvolvimento Sustentavel; Promover as atuacdéelrograma Estratégico de
Sustentabilidade - PES; Manter as atividades mladas a estratégia Empresarial
de mudancas climaticas; e Avaliar e manter asdatilés de comunicagéo e

apresentacao de relatério estratégico nesta area.

- Comité técnico de sustentabilidade - Composto @iako) membros de areas
diversas da Empresa e coordenado pelo chefe detBeeato de Sustentabilidade
e Meio Ambiente. Tem como fungdes: elaborar e isipobar o desenvolvimento
do Programa Estratégico de Sustentabilidade - B&iS¢ar e desenvolver novas as
acbes que agreguem valor; desenvolver planos adesupara cumprir as
delegacbes do Comité de Meio Ambiente e Desenvelio Sustentavel;
promover a cooperacgao entre as diferentes areBmgeesa; remeter ao Comité de
Meio Ambiente e Desenvolvimento Sustentavel osqdaprogramas e acdes para

sua aprovacao.

- Comité de gestao de riscos financeiros - Criad@a paixiliar o cumprimento da
Norma de Risco da Companhia, que, por sua vez,edgtbelecer uma politica e
sisteméatica adequada no gerenciamento de risasckiros, de modo a resguardar
a Companhia de possiveis perdas decorrentes detrsussicdes e operacdes
financeiras ativas e passivas, bem como de falleaios nos processos de registro,
acompanhamento e avaliacdo. E composto pelo dipet¢sidente, diretor vice-
presidente financeiro e de relagdes com investialeetor vice-presidente de
planejamento e controle, gerente financeiro (sédcetdo comité) e o gerente

contabil.

. Comité Econbmico — Seu objetivo é analisar e @ma@rra concessao de recursos,
coordenando e supervisionando o processo de phaeeja orcamentario de gastos

e investimentos, em observancia aos objetivos dar&a. E composto pelas
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diretorias da companhia, sendo presidido pela @igetle Planejamento e Controle
de Gestao.

- Comité de investimentos — Visa analisar e reconreadaaliza¢cdo do Plano Anual

de Investimentos.

- Comité de Gestdo da Marca - Deve assessorar @diregcomunicagio externa e

interna e monitorar os riscos de imagem.

- Comité Central de Seguranca - O objetivo do CorGightral de Seguranca €
conduzir o Plano Anual de Segurancga no Trabalhfipiddo e priorizando acdes
para a reducdo efetiva do niumero de acidentesafialltio e de acidentes com

terceiros.

- Comité de Seguranca da Informacéo — Tem o objei&vacompanhar e assegurar o
cumprimento da Politica de Seguranca da Informag#® tem como objetivo
preservar a integridade e a confidencialidade dadosl e informacbes da
Companhia.

. Comité de Vendas e Novos Negécios — Seu objetiveacémpanhar o

desenvolvimento e a evolucéo de resultados de mag&cios.

Com a adocédo das boas praticas de Governanca @uvppla Coelce vem criando
mecanismos eficientes para garantir que o compertandos executivos responsaveis pela
gestdo da empresa reflita os interesses de sewsséas. A adocao de tais praticas assume

como linhas mestras de conduta a ampla transparénprestacéo de contas e a equidade.

Essa visdo se confirma na fala de alguns dos gsstotrevistados:

A privatizagao trouxe uma nova gestao que visadatetanto ao interesse publico,
visto que a concessdo ndo descaracteriza a obwigh;&@umprimento do servigo
publico, mas também ao interesse dos acionistaexcaléncia dos servicos
prestados com a finalidade lucrativa. (Contadora)

Pode-se observar claramente a constante preocugad¢émpresa em ter como meta
principal a garantia da confiabilidade para os s@imnistas e a sociedade. Podemos
comprovar através das pesquisas, como também démigsr anualmente
conquistados. (Colaborador da Unidade de contntéerio)

137



A troca de empresa pulblica para empresa privadaiae abertura de capital
acarretaram varias mudangas na gestdo da empmekssive com a preocupacao
com os valores de governanca, como prestacdo deascam transparéncia.
(Colaborador da area de relagdes com investidores)

As boas préticas de Governanca Corporativa adofalasCoelce visam promover
uma gestao transparente, assegurar um tratamemtidago a todos os acionistas e fortalecer
0s canais de interacdo com a sociedade. Essaszdsaiorteiam a estrutura de Governanca e
a atuacdo dos 6rgados que a compdem. O funcionardessa estrutura é fortalecido pela
adocédo de colegiados nao obrigatérios, participagfoessiva de conselheiros independentes
(46% dos membros), canais institucionalizados @edoeonunicacdo com os diversos publicos

e 0 seguimento rigoroso de normas de controle.

Ao serem questionados a respeito das mudancas impgstantes na gestdo da

empresa com a privatizacdo e posterior controlarggp, alguns entrevistados afirmaram:

A evolucdo da Empresa, desde sua privatizacdostariia relevante com referéncia
a gestdo adotada, proporcionando uma administtagdsparente e relacionamento
ético com seus acionistas e colaboradores (interpasceiros); como também com
a sociedade, onde a responsabilidade social ecpartao meio ambiente tém sido
priorizadas. (Colaborador da unidade de contrdésrio)

A gestao dos resultados passou a ser acompanhadésatlas metas estabelecidas
no Planejamento Estratégico, o qual tem a partéipala alta e média geréncia da
Coelce e pessoas estratégicas. Houve redesenhoodesgos importantes, para
melhoria no atendimento dos clientes. Na &rea d¢écfdi feito redesenho no
Atendimento Emergencial e Projetos e Obras. Tambi&amos varias areas
certificadas na 1SO 9001 (Técnica e Comercial), ISD01 e OSHAS 18001,
mostrando a preocupacdo do Grupo com a melhoridincan nos processos
operacionais, bem como com a seguranca e bemdasfarca de trabalho e com o
meio ambiente, responsabilidade socioambientalsg&eavel pelos processos
SOX da diretoria técnica)

Assim, na visdo dos entrevistados, 0s quais est@gvasentes na organizacao antes
da privatizacdo e viveram o momento da migracacmaresa para o setor privado, as
praticas de Governanca Corporativa foram aprimaradato a melhoria na transparéncia e
prestacéo de contas.

Esta expressiva evolugdo nas boas praticas de g Corporativa da Coelce
também é percebida quando é realizada a analiseeldddrios anuais publicados entre 1997
— antes da privatizacdo — e 2007, tanto nas infgesg que sdo divulgadas pela empresa
guanto na forma de divulga-las. Os relatérios, amd dos anos, foram sendo ampliados,

demonstrando o crescimento da preocupacdo comnap#m@ncia e a divulgacdo das
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informacbes da empresa ao mercado, em consonaoaoiaos valores de Governanca
Corporativa:disclosure— pela maior transparéncia na divulgagéo dasnmdgQdesfairness—

pela divulgacdo de informacfes com acesso a todosamonistas e interessados,
accountability— pela prestacdo de contas anual divulgada petnadracdo dentro de seus

relatérios anuais eompliance- pelo cumprimento das legislacdes.

Em 1997, antes da privatizacdo, pouco € retratatboesa gestdo em si, sendo
acrescidas informacdes a partir de 1998. Em 2084émnino do projeto de implantacédo dos
requisitos da SOX, é o primeiro momento em querateelo o tema Governanca Corporativa
no relatorio anual da Coelce, demonstrando o reftx toda a mudanca cultural ocorrida
pos-privatizacao e durante a implantacédo dos riéggslisecessarios para o atendimento a Lei
SOX, a qual, conforme ja retratado no trabalho licapem melhorias significativas nas boas

praticas de Governanga Corporativa.

Na publicacdo do relatério de 2004, é retratadgrmmramento da Governanca
Corporativa e este é relacionado, diretamente, ocoprojeto de implantagdo da SOX.
Também foi a partir do relatério de 2004 que a e@sgrcomecou a publicar seu balango
social.

No relatorio anual de 2005, o tema Governanca Catipa ganha ainda mais
destaque, possuindo um topico inteiro para retadnoas praticas de governanca adotadas
pela empresa. Segundo o descrito neste relat@riogrhpanhia adota praticas de Governanca
Corporativa, com especial atencdo a temas impertemmo direitos do consumidor e dos

acionistas, compromisso com a criacao de valostigdransparente e responsavel”.

Seguindo a prioridade adotada em 2005, no relatéanoal de 2006, o tema
Governanca Corporativa continua em destaque, sapdesentado o funcionamento da

estrutura de governanca e sendo considerado que:

[...] a companhia adota praticas abrangentes der@amnca Corporativa com intuito
de promover uma gestédo transparente, asseguramaato igualitario a todos os
acionistas e fortalecer canais de interacdo cootiadade. Reforcando seus padrbes
de governanca, a Coelce atende aos requerimentas 8arbanes-Oxley.
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Este texto reforca o crescimento continuo da ad@guda empresa, demonstrando a
prioridade dada a melhoria das praticas de goveapamtilizando-se dos requerimentos

exigidos na Lei SOX. Alguns dos gestores entredggdambéem retratam essa visao:

A Governanca Corporativa da empresa passou por oova fase apds a

privatizacéo e melhorou ainda mais ap6s a implaota@ SOX. Os controles estao
mais bem definidos, sendo cumpridos, e 0 mais itapte: a cultura de utilizacado

destes controles se disseminou pela organizac@ert& que tudo isso ainda pode
melhorar, mas é uma evolucdo normal de cada pmcéBesponsavel pelos

processos SOX da diretoria comercial)

Muitas mudancas ocorreram, mas as mais fortes \@mwoh forma das pessoas
trabalharem e buscarem resultados. A ética é hastisseminada, inclusive com
adocdo de codigo de conduta ética. Assim como tarautie Controles Internos,
com acompanhamento das deficiéncias e certificagdesodicas, além do

envolvimento da gestdo da empresa neste proce¢€olaborador da area de
relaces com investidores)

Com a analise dos documentos da empresa, podeiBeaveémportantes impactos
nas préaticas de Governanca Corporativa apos 20@3d@implantacdo da SOX) com relacao
aodisclosure visto que houve grande melhoria na publicacdordasmacdes relacionadas as
praticas de GC da empresa, demonstrando a sengsenpe preocupacao com a adequacao a

essas praticas.

5.2.1 Andlise dos impactos ocorridos nas praticagdsovernanca Corporativa

Para andlise dos impactos ocorridos nas praticaGalernanca Corporativa da
Coelce apoés a implantacdo da SOX foi utilizado estjanario aplicado no estudo do IBGC
(2006), conforme Anexo 1, sendo aplicado um que&tio para analisar a situacdo da
empresa até 2003 — ano de implantacdo do ProjeXo-S©outro para a situacao atual. Este
guestionario possui cem perguntas objetivas digttds em seis itens, na mesma estrutura do
codigo de melhores praticas do IBGC: Propriedadms€lho de Administracdo, Gestéao,

Auditoria Independente, Conselho Fiscal e Cond@arglito de Interesses.

Neste questionario, cada resposta positiva indima bhoa pratica de governanca e
cada resposta negativa significa ndo adequacacaabom pratica, exceto para as perguntas
marcadas em cinza, cuja resposta tem raciocingrsoy ou seja, resposta negativa significa
boa pratica de GC e resposta positiva signifida i@ adequacdo a uma boa pratica. Também
existe a possibilidade de responder indicando gpergunta ndo se aplica a realidade da

empresa (N/A).
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Analisando o item Propriedade, n&o existiram ajfé#a entre a situagdo da empresa
em 2003 e atualmente, denotando que a evolugamdEeCse deu muito mais fortemente
apos a privatizacdo, conforme analise dos reladanuais retratada neste trabalho,
mantendo-se alinhadas suas praticas ao longo gmienclusive com a implantacédo da SOX,

conforme pode ser observado no Quadro 11.

Principais praticas adotadas pela empresa Principais praticas néio adotadas pela empresa

A convocacio da assembléda geral € feita com no minime de 30 dias de

antecedéncia A empresa nfo emite apenas agdes com diretto a Voto

Trata-se de facilitar a presenca do mator mimero de sécios na escotha | |A compantia nfio garante direttos de fag along  para as apdes ordinirias
do local, data e hora das assembléias gerais além dos legalmente exigidos

Os relatérios e outros documentos relativos a pauta so disponibilizados

aos aciomistas simultaneamente ao edital de convocagio para a O estatuto nfio prevé com clareza as situagdes nas quats o sdcoio terd o
assembléla diretto de retirar-se da sociedade

A empresa ndio possul uma poliica de negociagiio de valores mobiliarios
Os votos dissidentes sfo registrados na ata da reunifio, quando incluindo periodos de vedagiio danegociaciio de agdes por parte de
recuendos administradores e outras pessoas de posse mformagdes privilegiadas

Ezistem mecansmos para receber, antes da assembléia, propostas que
o5 sécios tenham interesse de inclu na pauta O controle da companhia nfio € direto {(nfo hi existéncia de pirfimde)

Os votos dos acionistas podetn ser proferidos por procuragiio ou outros | |0 grupo controlador, considerando acordos de acionistas, possui
canais diretamente mais de 50% das agfies votantes

A empresa possul uma politica de divulgagio de atos ou fatos relevantes
O free float € ignal ou maior que 25% do total das agdes

Quadro 11: Analise das praticas de Governanca Catipa da Coelce: Propriedade
Fonte: Elaborado pela autora

Segundo analise das respostas obtidas, a empresai @alequacédo as melhores
praticas de acordo com os critérios do IBGC emp@atss do item Propriedade, destacando-
se: 0 cumprimento do prazo para convocagdo da aEsama disponibilizacdo dos
documentos necessarios; a facilitacdo da presascaaibnistas; e a possibilidade de inclusédo

das propostas para a pauta.

A politica de divulgacéo de fatos relevantes € irigmte e demonstra a preocupacao
da companhia com a comunica¢do ampla a todos asisteis e ao mercado, demonstrando a
transparéncia existente na gestadree float ou seja, as acdes disponiveis no mercado para

negociagao, alcancam 43,41%, numero bastante skmes

A empresa nao esta adequada em 13 das boas pr@iaa®nadas principalmente a
emissao e direitos de acdes ordinarias e faltaod&ate direto, os quais sao justificados pela
origem do atual controle da companhia, oriundo deagizacdo das empresas do setor
elétrico, ndo estando destoante da situacdo doesatque atua.
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No que se refere ao Conselho de Administracdo,r@cormesmo que no item
Propriedade, havendo maior evolucao nas boas gs&juds a privatizacdo e alinhamento nos
anos posteriores com a implantacdo do Projeto SOMXdicacdo do nivel de adequacéo as

boas praticas relacionadas ao Conselho de Adnaip&iresta indicada no Quadro 12.

Principais praticas adotadas pela empresa

Principais praticas néio adotadas pela empresa

As attmidades do Conselho de Administragiio estio nonmatizadas num
regiments nterno

O executive principal néo & membro do Conselho

Os cargos de presidente do Conselho e executivo principal (CEC) séo
ocupados por pessoas distintas

O Conselhe de Adminstragfio nfo possul comités compostos
exclusivamente por conselheiros (comitg de auditoria, remuneragio,
governanga, etc)

O Conselho de Admimstracio possui pelo menos 2 conselheiros
mndependentes

A empresa nfio possut Comité de Auditonia

Nio ha executivos que fazem parte do Conselho de Administragéio

O Conselho de Administragio nfio possui de 5 a 9 membros

Os Conselheiros tém o diretto de fazer consultas a profissionais
externos (advogados, auditores, especialistas, etc) com recursos pagos
pela empresa de forma a obter subsidios em maténas de relevincia

O Conselho no & composto em sua maioria por conselheiros
independentes (Conforme definicfio do ttem 2 do cddigo do IBGC)

Esaste uma pessoa designada como secretano (a) do Conselho de
Administragio, de forma a assessorar o presidente do Conselho

O Conselho nio avalia formalmente seu desempenho como drgio

As reumes ordindnas do Conselho sfio fettas com freqidncia ndo
maior do mensal e nfio menor do que trimestral

O Conselho nfo avalia formalmente seu desempenho mdidual dos
conselheiros

O Conselho de Admimstragio possw uma programagio de pautas a
serem discutidas

O mandato do Conselho de A dministracio nio & de um ano e uficado

A documentagio relatva &s reurudes do Conselho € distribuida com no
minimo 7 (sete) dias de antecedBncia

A reeleigdo de conselheiros nfio € permitida 56 apds a avalagio formal do
sen desempenho

Os diretores nfio sfio sistematicamente convidados para participarem
das reunides do Conselho (Os diretores estiio sempre presentes nas
reunides do Conselho)

A remuneracio dos conselheiros nfio @ estabelecida na mesma base do
valor da hora de trabalho do executive principal (CEO)

A auditoria interna se reporta diretamente ao Comité de Auditoria ou
ao Conselho de Adminstragiio

Os conselheiros nfio recebem algum tipo de remuneracio varidvel (bénus,
agdes, opgles de agdes, etc.

O Conselho de Admimstragio fornece aos membros do Conselho
Fiseal cdpia mtegral das atas de todas as suas reumdes

A companhia nio divulga a forma de remuneraciio e os beneficios
concedidos aos conselhewos e diretores {dinhewo, agdes, etc.)

O Conselho de Admimstracio nfio elege conselheiros suplentes

O Conselho nfio possut orgamento anual préprio aprovado pelos acionistas

O Conselho exige que a Diretoria identificue os principais niscos aos
quats a sociedade estd exposta e adote planos para sua mitigagiio

O Conselho ndo realiza uma avaliagio formal anval do desempenho do
executivo principal (CEO)

O Conselho nio possut um plano de sucesséio do executivo principal
(CEO atualizado

Nao existe um programa de introdugio para noves conselheiros
estruturado, mcluindo recebimento de documentos corporativos relevantes,
apresentacio de pessoas-chave da sociedade, wisita s umdades
operacionais, etc.

O Conselho de Administracio [ Comité de Auditoria nfio seleciona os
auditores independentes e avalia periodicamente seus trabalhos

O Conselho, ou alguns de seus membros indicados, ndo se reunem
periodicamente com o Conselho Fiscal a fim de discutir questies de
INtErEsse comum

Quadro 12: Analise das préticas de Governanca Catipa da Coelce: Conselho de Administracédo

Fonte: Elaborado pela autora

Das 43 boas praticas indicadas no questionario BfaCl para o Conselho de
Administracdo, a Coelce esta adequada em 14 def@gsentando 33%. Se forem retiradas
as praticas que ndo se aplicam a empresa, o réwedetjuacao é de 44%, conforme Quadro
12. Destaca-se o fato de o presidente do consélacser o CEO da empresa, além de nao
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participar do conselho nenhum membro da diretorecetiva. Os diretores nao participam
das reunides do conselho e existem membros indeptsde representante dos minoritarios.

Um fato que merece destaque é o fato de a empéespassuir comité de auditoria
diretamente, pois este 6rgao existe na estrutugrgm controlador, sendo independente da
administragcdo da empresa. Ja a auditoria inteegria-se diretamente ao conselho de

administracao.

Dentre as 18 boas praticas ndo adequadas, destacgismntidade de membros do
conselho, que sédo onze, dois a mais do que o Immtémo constante nas melhores praticas
do IBGC. Além disso, o0 CEO ndo € membro do conseffpesar de possuir membros
independentes, estes ndo sdo a maioria do congeelmoexiste avaliacdo periodica dos

conselhos ou de seus membros.

Analisando as boas praticas de Gestdo, observarsehguve evolucdo com a
implantacdo dos requerimentos para atendimentd &adrbanes-Oxley, indicado no Quadro

13 em cor de destaque, conforme abaixo:

Principais praticas adotadas pela empresa Principais praticas niio adotadas pela empresa

A companhia prepara os relatérios financeiros legalmente exigidos na O executive principal (CEO) niio mdica os diretores para aprovagio pelo
data requerida Conselho de Administragio
O relatério anual possui uma seqfio especifica dedicada as praticas de

governanga corporativa ou et processo de implementacio pela O relatério anual ndo mforma a remuneraciio dos diretores e conselherros,
sociedade desagregando, pelo menos, o percentual pago ao Conselho e & diretonia

A empresa nfo utiliza métrica de valor adicionado com base em uma
O Estatuto Social, relaténio anual ou algum outro documento medida de lucro econdmico para a avaliagio de desempenho? (EVA, GVA,
corporative explica ¢ modelo de governanga corporativa etc.)
A companhia usa alguma norma internacional de contabiidade (TASB Os diretores da companhia nfio podem participar das decizdes que
CTTTTEGA AT abrangem sua propra remuneracio

A remuneracio dos executivos nfio € atrelada a alguma métrica de valor
O relatério anual, website ou divulgaciio publica imnclu informag Ses adicionado que leva em conta o custo de oportunidade dos recursos
factuais e substanciais sobre transagdes com parte relacionadas investidos na empresa

O Principal executive & formalmente responsavel pela criagiio,
implementagio e avaliagfo de sistemas de controles intermos
O prncipal executive (CEOD) € responsével pelo processo de avaliagiio

da Diretoria, devendo informar os resultados ao Conselho de
Administragio

A empresa possu um procedimento formal e transparente de

elaboragiio da politica na remuneragiio de seus principals EXecUlvos,

estruturando-a de forma a vincular-se a resultados

Quadro 13: Analise das préticas de Governanca Catipa da Coelce: Gestao
Fonte: Elaborado pela autora

A empresa possui 62% de adequacéo as boas prddc@’ do IBGC no que se
refere a Gestdo, constando neste item a Unicxmdtie sofreu alteragdo entre 2003, ano do
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inicio da implantagdo do Projeto SOX, e a situagi@al da empresa, que é a existéncia de
secdo especifica dedicada as praticas de Govern@ogaorativa no relatorio anual,

demonstrando a necessidade de divulgacdo das efoes.

Este Unico impacto nas praticas de Governanca Caip® detectado na andlise dos
questionarios do estudo do IBGC aplicados na situagn 2003 e atualmente demonstra a
evolucdo da necessidade de divulgacéo das infoeaaggdr parte da empresa, criando um
item completo sobre suas praticas de governangaddaulgacdo ao mercado e interessados
em seu relatorio anual. Com isso, pode-se pere@ebeolucdo da empresa cordisclosuree
demais valores de GC.

A preparacdo dos relatorios financeiros exigidoka pegislacdo dentro do prazo
requerido, a prépria secdo especifica para a digély das praticas de GC e a explicacdo do
seu modelo, a utilizagdo de norma internacionacatabilidade (IFRS e US GAAP), a
divulgacdo de transacbes entre partes relacionaasgsponsabilidade do CEO pelos
Controles Internos — conforme determinado pela $©X, a realizacdo de avaliacdo da
diretoria e procedimento de remuneracdo dos exesytdestacam-se como sendo préticas
adotadas de acordo com a indicacdo do IBGC. Agcpsdém desacordo estéo relacionadas a
indicacdo dos diretores, pelo CEO, para aprovagiaahselho e fatores relacionados a

remuneracdo dos mesmos.

Pelas respostas obtidas no questionério, é pogsketber a adequacao da Coelce as
boas praticas relacionadas a gestdo. Segundoiseadétumental, essa adequacédo se deve a
melhoria da administracdo da empresa, que tevéicimm o processo de privatizacao,

ampliando-se com a implantacdo dos requerimentesearios a Lei SOX.

Com relagéo as boas praticas relacionadas da Aaditalependente, o Quadro 14

sumariza as informacdes.
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Principais praticas adotadas pela empresa Principais praticas niio adotadas pela empresa

A empresa adota a politica de rodizio das empresas de auditoria Os auditores sfio contratados por wn perfodo pré definido e niio existe
independente, com periode mésme de 5 (cince) anos conseculives por|  |avaliagiio formal e documentada efetuada pelo Comite de Auditoria efou
empresa Conselho de Administraciio para recontratagio

A companhia utiliza como auditor independente algumna das empresas
lideres globais de auditoria

O auditor independente nfo presta cutros serviges alem dos de
auditoria para a empresa

A empresa teve parecer da Auditoria Independente sem ressalvas 1os
ultimos 3 (cinco) anos

Nio exstermn executivos da empresa que atuavarm anteriormente como
auditores da companhia

Quadro 14: Analise das préticas de Governanca Catipa da Coelce: Auditoria Independente
Fonte: Elaborado pela autora

Neste grupo, a Coelce apresenta 71% de adequachoaaspraticas, sendo que,
desconsiderando o item que n&o se aplica a emfiresaso do auditor independente prestar
outros servigos, o Comité de Auditoria e/ou o Cthtsde Administragdo é ciente de todos os
servicos prestados e honorérios), a adequacao88de As praticas adotadas se referem a
adocéo de rodizio da empresa de auditora, confdetegminado pela legislacéo; utilizacédo
de uma das maiores empresas de auditoria, recdaheeindialmente e a ndo prestacao de
outros servicos diferentes de auditoria por estpresa; existéncia de parecer sem ressalva
nos ultimos 5 anos; e a ndo existéncia de exeautiuee tenham sido, anteriormente,

auditores da empresa.

Apenas uma pratica estd em desacordo, uma vezxigie e rodizio da empresa de
auditoria, conforme determinacdo legal, mas, mesédm tendo havido recontratacdo da
empresa de auditoria, visto um Unico rodizio odorrapos a obrigatoriedade, ndo existe
procedimento a respeito da avaliagdo formal da esaprde auditoria independente e

documentada pelo conselho.

Ja para as boas praticas relacionadas ao Conssital, © Quadro 15 resume a

situacao de aderéncia da empresa.

Principais praticas adotadas pela empresa | |P1‘i11ci1mis praticas niio adotadas pela empresa

A empresa posau um Conselho Fiscal mstalade Oz zdoios controladores nfio abrem mo da prerrogativa de eleger a matoria
dos membros, permitindo que o dltimo membro seja eletto pelos demats
aciotistas

O Conselho Fiscal se comunica com representantes da Auditonia O Conselho Fiscal nfio possul um regimento interno formalizado (porém que

Independente e membros da Auditonia Interna nfio miba a kberdade de agfo mdindual dos conselheros)

Quadro 15: Analise das préaticas de Governanga Catipa da Coelce: Conselho Fiscal
Fonte: Elaborac&o da autora
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O nivel de aderéncia as boas praticas € de 50%tjnelki o item sobre o Conselho
Fiscal realizar reunibes conjuntas com o Comitduaditoria que nao se aplica a empresa. As
praticas adequadas dizem respeito a existénciamkelho fiscal e a comunicagéo entre seus
membros e as auditorias interna e independentaltA fle adequacédo diz respeito a nao
indicagéo da maioria de seus membros pelos codtnaa e a existéncia formal de regimento

interno.

O ultimo item de analise das boas praticas € 6breluta e Conflito de Interesses,

conforme retratado no Quadro 16.

Principais praticas adotadas pela empresa | |P1'i11ci1mis praticas niio adotadas pela empresa

A empresa possul um cddigo de conduta elaborado pela Diretoria e
Aprovado pelo Conselho de Administrago

O Estatuto proibe empréstimos em favor do controlador e de outras
partes e relacionadas

N#o ha alguma investigagiio em curso na CVIM a respeito de mas
praticas de governanga

Mo ocorreram nos ultimes 3 (cince) anos condenag fes admintstrativas
ou juridicas de ultima mnstineia envolvends tratamento nfo eqittativo de
aciomistas minotitarios

A compantia nfio fod condenada pela TV por qualquer outra
wiolacfo de regras no mercado de capitats nos Olttnes 3 {anos) anos

Quadro 16: Analise das préaticas de Governanca Catiga da Coelce: Conduta e Conflito de Interesses
Fonte: Elaborado pela autora

Conforme se pode observar, a empresa esta com déG#beréncia as boas praticas
de GC recomendadas no estudo do IBGC, uma vezcqu&rme descrito neste trabalho, a
Coelce possui codigo de conduta e a empresa n&oiposnhum tipo de investigagcdo em

andamento ou condenacao.

Com a andlise dos questionarios do estudo do IB@@jsao de antes da adequacédo
a Lei SOX e a situacao atual, pode-se verificar@umapacto ocorrido também foi verificado
guando da analise dos relatérios anuais do peded®97 a 2007, mostrando que a empresa,
além de adotar as boas préaticas de Governancar@byvpg também adotou a inclusdo de um
tépico no relatério anual especificamente paratatressas praticas aos sshareholderse

stakeholders
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5.2.2 Considerac®es finais sobre as praticas de @owanca Corporativa

Observando as categorias de analise adotadas paliaan as boas praticas de
Governanga Corporativa na Coelce, vé-se a exist&eipoucos impactos com a adogéo da
Lei SOX, visto que os maiores impactos na GC oaigim-se com as mudancas de gestéao
apos a privatizacéo, conforme informacéo obtidamaise dos relatorios anuais, comentados

neste capitulo.

No Quadro 17, apresenta-se o resumo do nivel dguad@o as boas praticas de
Governanca Corporativa, categorias de analise desisalho, conforme resultados obtidos

com a aplicacéo do questionario Il, que retratacas praticas preconizadas pelo IBGC.

Observando o Quado 17, percebe-se um indice deiachm de 42%. Entretanto,
excetuando-se as boas praticas que néo se apliesnpr@sa, a adequacéo passa para 61%.
Com isso, percebe-se a preocupacao e prioridadbaimspraticas de GC para a empresa,

buscando sua melhoria e adequacé&o ao longo deesté grivada.

Item do questiondrio IBGC Perguntas  |Priticas adotadas  |Praticas niio adotadas  |Praticas que néio se aplicam Secies SOX
Propriedade 27 8 13 & Artigos 501, 804 & 807
Conselho de administragio 43 14 18 11 Artigos 301 a 308
Gestio 13 3 3 0 Artigos 401 2 409

Artigoz 1012 109
Auditoria mdependente 7 5 1 1 e

Artigos 201 a 209
Conzelho fiscal 3 2 2 1 Artigos 301 a 308
Conduta e conflito de mteresses 3 3 0 0 Artigoz 406 & 501
Total 100 41 39 19

Quadro 17: Resumo da andlise das praticas de GowgarCorporativa da Coelce
Fonte: Elaborado pela autora

Analisando os dados obtidos, em um contexto gefserva-se que a empresa
pesquisada ndo sofreu impactos relevantes com kantapdo da SOX, pois passou pelo
processo de privatizacdo e este ja alterou bastaatgestdo. Além disso, as praticas de GC
nao adotadas pela empresa ndo ferem a SOX, vistag|praticas adotadas atendem aos

requerimentos da legislacao.
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5.3. Controles Internos na Coelce

Antes da implantagdo da SOX, em 2003, o gerenciemts Controles Internos da
empresa nao era relevante, uma vez que os procedsosram mapeados e nao existia
definicao clara dos riscos e deficiéncias. Naod#unbém definicdo dos responsaveis pelos

processos e nem a certificagcdo de seu funcionamento

Os Controles Internos eram basicamente para cumprivel minimo exigido pela

legislacdo, conforme se percebe na fala dos estaglds:

Os Controles Internos eram em conformidade ao idefirpela legislacéo,
cumprindo as exigéncias legais de forma a assegucantrole do patriménio da
empresa. (Contadora)

Somente controles basicos para o andamento dosssaxoperacionais, mas sem a
guarda de documentacédo de respaldo ou objetivomerimento de gerenciamento
dos controles. (Colaborador da area de relacdesroastidores)

Em andlise realizada previamente ao inicio do Rrd@®X, em todas as empresas
dos grupos controladores, foi gerado um documemterrio onde foi constatado que as
empresas estavam no nivel 2 de adequacao aositeydes SOX, ou seja, insuficiente para
cumprimento da SOX, por possuir documentacéao icieufie para suportar a certificacéo e

existirem algumas deficiéncias de controle, contoFRigura 14.

Design and Operating Effectiveness

Extent of Documentation, Awareness,
and Monitoring

Figura 14: Posicédo relativa de cumprimento SOX der&is e Endesa
Fonte: Documento de Trabalho Enersis (2003)
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A implantacéo do Projeto Sarbanes-Oxley teve irdan2003, simultaneamente, em
todas as empresas do Grupo Endesa no mundo. Feafimadas reunides no Chile e Espanha

para divulgacao dos objetivos do projeto e ini@e dtividades para toda a equipe envolvida.

O primeiro trabalho realizado foi a contratacdacdasultoria de gestédo de riscos da
empresaDeloitte Touche Tohmatspara apoiar no processo de identificacdo dos psose
Estes entrariam no escopo do Projeto SOX para adanfispanha, pois as controladas iriam
mapear 0S processos que impactassem as demonstfagieeiras da matriz, objetivo da
legislacdo a ser cumprida. A metodologia utilizéoiaa do modelo de controle COSO, ja

retratado anteriormente neste trabalho.

Apos definidos os processos, foram realizadassesaém cada uma das empresas, ai
incluida a Coelce, para verificacdo da materiakdads demonstracdes da propria empresa,
visando definir a necessidade de mapeamento desgsms. Com iSSO, apenas 0S Processos

materiais foram mapeados pela empresa.

Anualmente é realizada a revisdo do alcance, visamthter sempre atualizados os
processos que sdo necessarios, sendo possivelataaxolusdo de um processo quanto o
mapeamento de um novo, e sempre verificando a ia@atede do mesmo para as
demonstracdes contabeis. Atualmente existem 7legsos mapeados pela Coelce, os quais
envolvem as areas de contabilidade (13 processmsiplogia da informacgéo (12 processo),
comercial (10 processos), gestdo de impostos (@epsos), tesouraria (5 processos),
suprimentos e logistica (4 processos), recursosahas(4 processos), gestdo da divida (3
processos)compliance(3 processos), juridica (3 processos), relacdo mwastidores (2
processos), gestdo de risco financeiro (2 procgssosipras (2 processos), gestao do ativo

fixo (1 processo) e técnica (1 processo).

Assim, desde 2003, com a implantacédo do Projeto,2030elce realiza analise de
todos 0s seus processos, visando adequacdo aesimentos da Lei SOX e melhoria dos
seus Controles Internos. Dessa forma, as atividddesontrole existentes sdo conhecidas e
monitoradas, sempre visando o correto funcionamerdomitigacdo dos riscos envolvidos,
possibilitando mudanca na cultura de controle dgresa, impactando o ambiente de

controle, um dos componentes de controle do COSO.

149



Essas melhorias sdo abordadas pelos entrevistadof&rme afirmacdo dada por
colaborador da unidade de controle interno da esaprédesde 2002, a empresa vem
aprimorando os Controles Internos e os procedirsed® divulgacdo de informacdo ao

mercado, através da Lei Sarbanes-Oxley.”

As deficiéncias que sdo detectadas, sejam na auifeacdo ou na certificacdo da
auditoria, sdo classificadas de acordo com os riostédefinidos pelo PCAOB para
cumprimento da Lei SOX e sdo necessarias para gongesa acompanhe sua adequacao aos
requisitos da Lei. O principal desafio para a emsgré definir o que é uma probabilidade
remota de ocorréncia e definir limites para deteamo que é um impacto significativo ou
material para as demonstracdes financeiras da dem@e A deteccdo de deficiéncias
possibilita a identificacdo e acompanhamento desos, melhorando o gerenciamento dos

riscos, importante componente dentro da metodolbgi@O0SO, adotada pela empresa.

Uma ocorréncia provavel sera considerada posséveinga deficiéncia de controle
resulte em um erro nas demonstracdes financeirage-Be ter em conta ao avaliar a
probabilidade de ocorréncia os seguintes fatoresauwsa e frequéncia de excecdes na
operacdo do controle (foram detectados deficiérgiragares no passado?) e a frequéncia da
transacéo afetada.

A definicdo de Deficiéncias de Controle, Defici@ciSignificativas e Debilidades
Materiais obriga a empresa a estruturar as deéi@énbaseadas na probabilidade de
ocorréncia e impacto no processo e nas demonssrdg@eceiras. Assim, o conceito de
materialidade € uma variavel chave ao momento terrdmar a magnitude do impacto que

representa a deficiéncia nas demonstracdes firrascei

No Quadro 18, sdo expostos os critérios de claas#io das deficiéncias de controle,

tendo a materialidade (limite escolhido) como @&fiera:
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N&o se aplica N&o se aplica N&o se aplica Opowdeide melhora

Imaterial < 20% da Remota e/ou provavel Deficiéncia ndo significatiya

materialidade

Razoavelmente material > 20% até 100% da Provavel Deficiéncia significativa

materialidade

Material > da materialidadg Provéavel Debilidade material

Quadro 18 - Critérios de classificagdo das def@@nde controle
Fonte: documento de trabalho — Enersis S/A (2003).

Uma deficiéncia de controle existe quando o desewnha operacdo de um controle
nao permite a Diretoria ou aos empregados, no dnacnento normal de seus trabalhos,

prevenir ou detectar erros oportunamente.

1. Uma deficiéncia no desenho existe quando:

a) Falta um controle para atingir ou alcancar gstsos de controle
definidos.

b) Quando um controle ndo esta adequadamente @ekenbéntao,
apesar de estar operando como foi desenhado, divobjgo
controle ndo é sempre alcancado.

c) Quando o controle ndo indica o que realmentealza na pratica
ou que a atividade de controle se encontra deszatdal

(frequéncia, responsével, etc.).

2. Uma deficiéncia na operacdo existe quando um dena&dequadamente
desenhado ndo esta operando como tal, ou quanessagque executa o
controle ndo possui a autoridade ou competéncieessa@rias para realizar

0 controle efetivamente.
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Uma deficiéncia ndo significativa é uma deficiénd@acontrole que resulte em uma
probabilidade remota de que um erro nas demonssadthanceiras com impacto

significativo ou material ndo seja detectado owgmelo.

Uma deficiéncia significativa é uma deficiéncia amtrole ou uma combinacdo de
deficiéncias de controle, que afetam adversameritabdidade da Companhia em iniciar,
autorizar, registrar, processar ou reportar dash@n€eiros confidveis em concordancia com
os principios de contabilidade geralmente aceitles,maneira tal que seja provavel nao
detectar ou prevenir erros que possam ter um impsignificativo nas demonstracdes

financeiras anuais da Companhia.

Uma debilidade material € uma deficiéncia signif@aou uma combinacdo destas,
que resulte em que um provavel erro material na®dstracdes financeiras anuais nao seja

prevenido ou detectado.

Uma oportunidade de melhora € aquela onde o objete controle esta
adequadamente coberto pelas atividades de coei@entes, mas existe a possibilidade de
melhorar a efetividade do controle ou de uma aeddo processo.

E importante ressaltar que a Diretoria ndo podeluonque o Controle Interno da
Companhia sobre o reporte financeiro é efetivaxggean uma ou mais debilidades materiais,
uma vez que estas impactam o correto funcionanuag@tividades de controle, componente
chave do modelo COSO. Como se expbe no Quadro Aeveridade no aumento das
deficiéncias aumenta em proporcao direta com res@® aumento da probabilidade e

magnitude de erros financeiros.
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Sem impacto significativo Remota e/ou provavel | Deficiéncia nao significativa

Com impacto significativo e | Provavel Deficiéncigrsficativa

Com impacto material e| Provavel Debilidade material

Quadro 19 - Classificagéo do tipo de deficiéncia
Fonte: documento de trabalho — Enersis S/A (2003)

Com o objetivo de dar continuidade a adequacao 20X e melhoria dos Controles
Internos, em 2005 foi criada a Unidade de Contiratierno (UCI), atendendo a requerimento
de uma Norma Interna da Endesa Espanha, e sendanahde informacédo e comunicacao
do fatos relacionados ao modelo de controle intedm&rupo, outro importante componente

do modelo COSO. A UCI é responsavel por:

. Comunicar as areas a aprovacado das politicas eginsentos de Controle
Interno;

- Manter e atualizar o modelo de Controle Internatie a informacéo de
carater econdnico-financeiro;

. Manter atualizada a documentacdao referente aosdgliroentos e controles;

. Definir os circuitos de certificacdo da avaliacda dfetividade dos
controles e procedimentos definidos no Modelo det@ée Interno;

- Colaborar com a Unidade de Controle Interno Rediqi@hile) na
implantacdo e manutencéo do sistema de informacéao;

. Avaliar os processos determinados no alcance e rfpodgcluir da
documentacdo da Companhia aqueles processos quederen nao
significativos, com base em uma analise dos risespecificos da
materialidade patrimonial afetada por estes prosess da importancia
relativa e risco especifico da Companhia;

- Identificar as atividades de controle criticas maeantir o Controle Interno

da Informag&o Econdémico-Financeira;
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. Consolidar os planos de agédo levantados para cadaas processos
documentados pela Companhia,

. Coordenar o processo de Certificacdo do Modelo detrGle Interno
dentro da Companhia (trimestral ou semestral);

- Administrar o software (MIC).

Para realizar as auto-certificacdes e manter todgwocessos atualizados, todas as
empresas do Grupo Endesa utilizam o software MIModelo de Controle Interno, um
aplicativo baseado em péagikéebonde existe um circuito de assinaturas eletréreaa a
realizacdo da avaliacdo, validacdo e certificagiidodos os processos SOX e também com

algumas funcionalidades disponiveis no sistema B/AP

E também nestsoftwareque sdo mantidos atualizados todos os processasanep
pela empresa, para o devido acompanhamento e maongato do modelo de controle
interno da empresa, componente do modelo COSOadumigtela empresa. Quando um
processo sofre alteracdo em sua execucdo, ouesejaeu desenho, 0 mesmo também é
alterado na matriz de processo SOX e no softwar€ pkla UCI, visando a constante
atualizagcdo dos dados e nova avaliacdo dos risposstveis deficiéncias, visando atender a
legislacdo e, portanto, em total consonancia comaler compliance de Governanca

Corporativa.

Quando séo detectadas deficiéncias, seja na adiiicaedo das areas ou na revisdo
das auditorias interna e externa, sdo criados plaeoacdo visando o acompanhamento e
correcdo das deficiéncias, para que as atividadesodtroles sejam realizadas sem estas

deficiéncias, visando a correta mitigacdo dos ssco

Nota-se, pelas respostas obtidas dos entrevistagloscritas a seguir, que a adocao
dos requerimentos para atendimento a Lei SOX ndaoésimples e requer mudancas
culturais. Entretanto, também ficam claros os Heiwsf e a concordancia com as alteracdes
realizadas. Seguem transcricbes de alguns dosvistadds a respeito da experiéncia dos
mesmos na implantacdo do Projeto SOX relativamesgeControles Internos:

Posso opinar com seguranca que apos a implantacRoofeto SOX, 0s processos
da Empresa foram aprimorados garantindo a cadacadesenvolvimento de suas
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atividades através de controles com a finalidadeatitegir os objetivos com a
eliminacao de possiveis riscos. (Colaborador ddadie de controle interno)

No inicio foi um pouco complicado para adequarjtac@s novas orientacdes, mas
tudo ficou ajustado, pois a finalidade foi de redua risco de erros nos
procedimentos internos para ndo haver reflexos umwdmexterno. (Contadora)

Participei da implantacdo da SOX no processo detr@ene Avanco de Obras,
desenhando o processo, Implantagdo de Planos de A¢acompanhando as
auditorias. (Responséavel pelos processos SOX dida técnica)

Participei da elaboragdo dos processos relacionadésea comercial (leitura de
clientes massivos, faturamento de clientes massieitsira de grandes clientes,
faturamento de grandes clientes, arrecadacao,obemte perdas, controle de furtos
e gestdo da cobranca), desde a definicdo do flax@rdcesso, adequacdo dos
controles e riscos e mapeamento do processo. Postente passei a ser 0 usuario
chave (validador) destes processos, o que me peraibmpanhar e validar as
provas pertinentes a cada controle e acompanhplanss de acao para os pontos
ainda deficientes. (Responsavel pelos processosdaQitetoria comercial)

Participei desde o inicio deste projeto, na ddlimigdos processos piloto e
determinagdo dos processos a serem mapeados ena isetuidos no escopo da
empresa. Assim como na definicho dos usuarios megpeis e avaliacdes dos
processos. (Responsavel pela implantacdo do Pi®{g¥ona Coelce)

Para dar andamento a sua certificagédo e ter canaeto amplo sobre a situacao dos
Controles Internos dos processos, a auditorianateealiza validacfes anuais de todos os
processos existentes, seguindo metodologia prdlri&rupo Endesa, a qual é baseada na
metodologia do COSO e emite relatorios a respeds dnalises realizadas, contendo

sugestdes de melhoria e deficiéncias.

Em relacdo a auditoria externa, para o cumprimeiatdSOX, a empresa realiza
auditoria dos controles existentes, obtendo suastas e realizando suas analises de acordo
com praticas mundiais de auditoria, emitindo unepar a respeito dos Controles Internos da
empresa, de acordo com os padrfes e requisitoss@ims com as determinagfes da Lei
SOX. Os pareceres emitidos pela auditoria exteengpee foram favoraveis ao cumprimento
dos requisitos da legislacédo e de conformidade aenControles Internos realizados pela

empresa.

Para balancear a necessidade de atingimento dos ekjetivos com as
oportunidades do mercado e 0s riscos associadogp@ma Coelce desenvolveu normas de
riscos. As normas estabelecem, de forma clara etiwdj as politicas e estratégias
operacionais e financeiras destinadas a segurangsaus ativos, colaboradores, comunidades

e meio ambiente.
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Sob a influéncia da Lei Sarbanes-Oxley, foram apratos os Controles Internos e
os procedimentos de divulgagcdo de informacdo aeader instituidos os comités, Unidade
de Controle Interno e os cadigos de Etica EmpraisaiConduta dos Empregados. A Unidade
de Controle Interno juntamente com a equipe ded&ldos processos sdo responsaveis pela

divulgacao aos colaboradores da Coelce dos proeettxsde controle interno.

Para os entrevistados, foram varios os impactosridos nos Controles Internos

com a implantacéo dos requisitos necessarios patendimento da Lei SOX:

Ap0s a implantacdo da SOX, percebe-se o comprometorde todos os envolvidos
na realizacdo dos Controles Internos de forma angara mitigacido de riscos e o
alcance dos objetivos a serem atingidos. (Colaloraldh Unidade de controle
interno)

Mudou a confiabilidade nas informacdes, antes daantacdo da SOX ndo havia
seguranca nas informacdes recebidas e atualmeig® @&x comprometimento e
confianca nos informes. (Contadora)

A implantacdo da Sarbanes-Oxley no ProceSeatrol de Avance y Cierre de
Obras deixou o processo de Projetos e Obras mais efddem homogéneos, pois
tinhamos controles diferentes nos diferentes reggoes quais realizavam o mesmo
processo. Facilitou o acompanhamento das auditat@s 6rgdos reguladores,
auditorias internas e externas, pois como o prockssu homogéneo e as pastas
contendo as informag8es importantes de cada oBmtédm perda de tempo nem
falta de informacdo de documentacdo. (Responséekls pprocessos SOX da
diretoria técnica)

Os controles estdo mais rigidos e, por conta ddamgrdo da SOX, foram

necessarias melhorias em cada um dos processpendoa ganhos na gestdo e
diminuicdo nos riscos relacionados a cada procdasido isso gerou um 6nus no
momento da implantacdo, visto que foram desenvmdvidarios sistemas para
auxilio nesta gestdo e houve necessidade de nwlieomodificacdo de varios

processos, mas apos a implementagdo geraram, eenfatado anteriormente, um
ganho nos controles de cada um dos processos.df&sel pelos processos SOX
da diretoria comercial)

Apoés a implantacdo da SOX, é notéria a melhoria @ostroles Internos e nas
praticas de governanca, visto a necessidade dercnemio de varios requisitos
constantes nas secdes desta lei. A propria cuttasapessoas ao realizarem os
processos foi alterada. Agora, preocupa-se conaalgude documentos de respaldo
e com transparéncia e prestacdo de contas. (Résmbnsela implantacdo do
Projeto SOX na Coelce)

Dessa forma, percebem-se varias mudancas na Cambsea implantacdo da Lei
SOX, impactando também em seus Controles Intemisgndo melhoria da gestdo e
conhecimento e monitoramento das deficiéncias eaxis$, assim como gerenciamento dos
riscos inerentes aos processos, havendo o compnoendéd da Administragdo no

acompanhamento e cumprimento dos Controles Intestabelecidos.
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5.3.1 Andlise da visado dos gestores sobre o geranoento dos Controles Internos

A analise dos resultados aqui apresentados fozaela de maneira qualitativa e
expressa através de graficos, que exibem as @ettisle cada uma das perguntas. As
perguntas do questionario para os gestores fordatiopadas ao gerenciamento dos

Controles Internos na empresa.

A primeira pergunta teve como objetivo caracter@apnhecimento de utilizacédo de

gerenciamento de Controles Internos na empresa pefguisados.

J> - Tay BSim.
18

B Sim. Participo da gestdo dos controles
/ internos.

OM3Eo.

Grafico 1: Analise do conhecimento do grupo ambswhre a utilizagdo de gerenciamento de Contruferio
na empresa
Fonte: Elaborac&o da autora

Pelas respostas obtidas, séo fortalecidos os canwntrealizados a respeito do
grupo amostral, onde se comprova que existem faarticipantes diretos no gerenciamento
dos processos SOX, quanto ndo participantes, @isld total de 34, respondentes tém
conhecimento de utilizacdo de gerenciamento der@estinternos e 16 participam da gestao
dos Controles Internos, ndo sendo obtida nenhusposéa negativa, conforme mostra o
Grafico 1. Estas respostas também demonstram gammbiente de controle da empresa,
componente do modelo COSO, estd adequado, vistoaqdiesseminacdo da cultura de

controle esta presente na empresa.

Quando perguntados, na segunda questéo, a redpeitasténcia de area especifica
para a gestao dos Controles Internos, a respasp@daiva para 30 respondentes e negativa

para 4. Isto indica que a divulgacdo da unidad€aldrole Interno da companhia esta clara
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para a maioria dos respondentes, sendo que astaspegativas podem remeter ao grupo de
gestores nao vinculados diretamente a gestdo dosgsos SOX, conforme o Gréfico 2.

oSim.
mhEo.

OM&otenho elementos para responder.

Gréfico 2: Existéncia de area especifica no geaemento dos Controles Internos da empresa
Fonte: Elaboracéo da autora

A terceira pergunta, que admitiu mais de um itema@oesposta, pretendeu verificar
0 conhecimento dos gestores sobre as ferramentgerdaciamento do Controle Interno

utilizadas pela empresa, conforme demonstrado atdGr3.

Normas e Pessoal Sistemas de Revisbes Matriz de Controles Controles Atividadesde  Controles sobre Periodicidade Adocéo de Resguardo de  Comunicagéo Definicdo de  Elaboracéo de
. N

procedimentos  adequado e informagao internas. controlede  preventivos. detectivos.  monitoramento  sistemasde  nas avaliagdes planos de agio
divulgados. treinado. adequados. riscos. continuo. informagéo. d ntroles. I i detectadas. das avaliagbes  paraminimizar
dos controles. riscos /

deficiéncias.

Grafico 3: Ferramentas de gerenciamentos do Cenltntéérno na empresa
Fonte: Elaboracéo da autora
Obteve-se indicacdo de normas e procedimentos gaidas por todos os 34

respondentes, onde se verifica que a empresa,ddgunossuir este meio, realiza divulgacéo
apropriada. Para 28 respondentes, a empresa &ma ug resguardo de documentacdo
comprobatéria, o que € importante como validacAa ekecucdo dos processos e
comprovagéo dos controles, assim como fortalecemponente COSO de atividades de
controle, uma vez que as mesmas, além de indicamlasapeamento dos processos, sdo

demonstradas na documentacao de respaldo.
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Dentre os respondentes, 27 informaram controleseseistema de informacéo,
demonstrando que os sistemas de informatica séeargks dentro do processo de possuir
Controles Internos eficazes e também comunicacfalefciéncias detectadas e elaboracdo
de planos de acao para minimizar riscos / deficdnéndicando o comprometimento com a

identificacdo, informacéo, acompanhamento e coorded deficiéncias detectadas.

Adocdo de metodologia de Controle Interno foi iad& por 26 respondentes,
demonstrando a importancia de se ter um métod2b déspondentes, ou seja, 74% indicaram
a periodicidade na avaliacdo dos controles, indicaa necessidade de existéncia de
acompanhamento e pessoal adequado e treinademasstle informacéo adequados.

Ja 24 deles, ou seja, 71% citaram as revisbenaseg 0s controles detectivos,
indicando a existéncia de capacitacao dos colaborack a disponibilidade de ferramentas de
informatica, assim como a realizacdo de avaliaghadtilizacdo de controles. Além de
atividades de monitoramente continuo, corroboraguto a periodicidade na avaliacdo dos

controles.

J& 22 respondentes indicaram controles preventranacterizando o objetivo de agir
antes do risco estar descoberto. A matriz de cdengoa definicdo de participantes das
avaliacdes dos controles foram indicados por 2poredentes, demonstrando a importancia
do mapeamento dos processos e da correta escallpesEoas que fardo parte da gestdo dos

controles, ndo sendo indicado nenhum outro item digs informados no questionario.

Conclui-se pela analise dos dados obtidos que,pim@do do grupo amostral, a
empresa se utiliza de gerenciamento de Controleernbs e que 0sS mesmos sao do
conhecimento dos respondentes, pois foram obtidés aa metade das indicagbes em todos

os itens. N&o foi indicado nenhum outro item alé® ihiformados no questionario.
A quarta pergunta objetivou identificar se existealidade especifica para a

utilizacéo das ferramentas de Controle Internogdegrossivel indicar mais de um item como
resposta, conforme demonstrado no Grafico 4.
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Gréfico 4: Finalidade das ferramentas de Contrtierho.
Fonte: Elaboracéo da autora

O cumprimento da Lei Sarbanes-Oxley recebeu 32 ostsp, indicando o
envolvimento da empresa com a adequacao aos tequiksl Lei SOX e a divulgacéo pela
empresa dos seus objetivos, demonstrando impactmmponente COSO de informagéo e
comunicacdo. A eficiéncia e eficacia operacionahro indicadas por 22 respondentes do
grupo amostral e 21 responderam a seguranca damsgiatdes financeiras, o que ressalta o
compromisso com o retrato fiel da empresa nas dsinagdes. O cumprimento de
regulamentacdes e identificacdo dos riscos focamth por 20 respondentes, 16 informaram a
mensuracao do resultado da empresa e 14 indicar@et@o dos ativos, ndo sendo indicado

nenhum outro item além dos informados no questionar

Na pergunta 5, questionou-se a existéncia do CodigoEtica na empresa. A
totalidade dos respondentes reconhece a existéioci@ddigo de Etica na empresa. Na
pesquisa realizada, identificou-se que o Codigd-tien esta disponivel para a consulta de
todos os colaboradores na intranet e foi entregua odpia a todos na ocasido de sua
divulgacao e langamento. Este codigo também esp@wulivel na internet, reite da empresa.

A sexta pergunta foi realizada com a utilizacaeslealas, gradativamente, de 1 a 5
(onde 1 = nenhuma adequacdo e 5 = adequacédo fwaad),indicacdo do nivel atual de
adequacao da empresa em 4 itens: gerenciamenigcds, IControles Internos, transparéncia
e ética, demonstrado no Grafico 5.
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Gréfico 5: Nivel de adequacao da empresa em relpaE@mciamento de riscos, Controles Internos, panéscia
e ética.
Fonte: Elaboracéo da autora.

No item gerenciamento de riscos, nenhum dos regpmbes! indicou a opcédo de
nenhuma adequacédo, 1 deles informou pouca adequdcg#@dicaram boa adequacdo, 18
informaram 6tima adequacéao e 6 indicaram adequatdio Pode-se verificar que para 24 dos
respondentes a empresa tem Otima ou total adequagBicgerenciamento de riscos,
impactando positivamente o atendimento da empreaatq a este componente do modelo
COSO.

Em relagdo a Controles Internos, nenhum dos regpoes indicou nenhuma
adequacdao, 1 deles informou pouca adequacéo, dnaspes indicaram boa adequacao, 19
indicaram o6tima adequacdo e 8 indicaram adequagtd. tVerifica-se que, para 27
respondentes, a empresa esta Otima ou totalmemtguadh em relacdo aos Controles

Internos.

No item transparéncia, nenhum dos respondentesomdienhuma adequacéo, 1
informou pouca adequacéo, 1 indicou boa adequdd¢aamdicaram Otima adequacao e 16
indicaram adequacéo total. Pode-se verificar qaea B1 respondentes, a empresa tem um

6timo ou total nivel de transparéncia.

Em relacéo a Etica, nenhum dos respondentes indieobuma adequacio ou pouca
adequacado, 1 respondente indicou boa adequacamdichram otima adequacdo e 20
indicaram adequacéo total. Verifica-se, portante, gpara 31 respondentes, a empresa tem

otimos padrdes éticos ou totais.
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Com a analise de todos os itens verificados nessstd@p, observa-se que a Coelce
possui adequacado considerada 6tima ou total, @a dgs respondentes, quanto aos aspectos
gerenciamento de riscos, Controles Internos, temBsgia e ética, ndo havendo
representatividade para nenhuma ou pouca adequagsies itens, colaborando com o

componente de monitoramento do COSO.

No ultimo item do questionario, os respondentearfoquestionados a respeito da
utilizacao de gerenciamento do controle internagec®ntribuicdo para o cumprimento da Lei

SOX. As respostas estédo demonstradas no Grafico 6.

@sSim, é essencial.

B Sim, mas nao de forma relevante.
OMEo.

OMEotenho elementos para responder.

Gréfico 6: Utilizacdo de gerenciamento de contimderno na contribuicdo do cumprimento da lei SOX.
Fonte: Elaboracéo da autora.

Foram obtidas 33 respostas classificando como @ssem utilizacdo de
gerenciamento dos Controles Internos para o cureptonda Lei SOX. Um (1) respondente
afirmou haver relacdo, mas nao relevante. Nao ftda nenhuma resposta negativa. Com
iIsso, identifica-se a contribuicAo do gerenciamedims Controles Internos para o

cumprimento da Lei SOX na Coelce.

Dessa forma, foi possivel observar que as ferraasedé Controles Internos séo
utilizadas pela empresa com a finalidade prinailgatumprir com os requisitos da Lei SOX.
Também se identifica que existem outros objetivisados, principalmente os vinculados
com a eficiéncia operacional e fidedignidade damatestracdes financeiras, demonstrando o

compromisso com o gerenciamento dos riscos eagdiz de Controles Internos.
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A andlise das respostas do questionario permitelwiomue, na visdo dos gestores
da empresa, existe gerenciamento dos Controlesndistena Coelce e sdo cumpridos os

requisitos da Lei SOX.

5.3.2 Consideracdes finais sobre gerenciamento dosntroles Internos

De acordo com a pesquisa bibliografica realizaddengabalho, percebe-se que os
impactos no gerenciamento dos Controles Internwataglos foram também verificados na
pesquisa documental realizada na Coelce. As respasadas ao questionario | e as
entrevistas, além da analise de documentos intaraosmpresa, indicam varios impactos

ocorridos nos Controles Internos da empresa apuaplantacdo da SOX.

As categorias de analise de Controles Interno® dmtéeadas na estrutura do cubo
COSO, uma vez que esta metodologia de gerenciarden@ontroles Internos foi a adotada
pela Coelce para adequar-se aos requisitos da Q. Sendo assim, a validacdo das
categorias de analise deste item passa pela preguacdo da empresa a legislacdo, uma
vez que a Coelce ndo se utilizava da metodologi@@@ntes da necessidade de adequacéo a
SOX.

Tanto pelas respostas as perguntas nas entregisiaso nos questionarios, houve

indicagbes dos impactos ocorridos. O Quadro 20sapta um resumo da investigacdo das
categorias de andlise:
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Questionario Entrevistas
Categorias Componentes Pergunta Resposta Pergunta Resposta Lei SOX
Principios éticos Pergunta & 100% positiva Envalvern as mudangas
o ocorridas nas gestdo da
Ambiente de controle Estruturalonganizacional Rerguila BEkeljiasilica Pergunta 1 ermpresa que impactarm a
Cultura organizacional Pergunta 1 53% positiva cultura organizacional, o
ambiente de yestdo
Sistemas "adeguados” Pergunta 3 74% positiva 9
Mapeamento dos processos |Pergunta 3 59% positiva Relacionam-se ao
envolimento da empresa
5 . "
Gerenciamentoldeliccos Ientificagdo dos riscos Pergunta 3 9% positiva Pergunta 5 com acnmpanhamentn 8
curnprimento do
Analise dos riscos Pergunta 3 71% positiva gerenciamento dos controles
internos
Acfies corretivas Pergunta 3 79% positiva
Emvolvern a implantagéo do
Procedimentos adotados Pergunta 3 100% positiva Projeto 50X, onde foram
mapeados 05 processos da B
Atividades de contrale Pergunta & empresa, dando Enfase as Segdes 301,302 e 404
Controles detectivos Pergunta 3 71% positiva atividades de controle
executadas para mitigagéo
. dos riscos dos processos
Controles preventivos Pergunta 3 B5% positiva P
De acordo com as respostas,
_— . percebe-se o conhecimento
o
Infarmagéo e comunicagao Disseminag#o da informagdo |Pergunta 3 100% positiva Pergunta 7 dos participantes, ocasionado
pela comunicagdo do
Processo de comunicacdo  [Pergunta 3 79% positiva andamento do Projeto
MNota-se o envokimento dos
Acompanhamento Pergunta 3 71% positiva respondentes no
desenvolvimento do Projeto
Manitoramento Pergunta 7 S0x, atavés do
Avaliagdo dos processos Pergunta 3 71% positiva acompanhamento das
mudangas ocoridas na
empresa
Planos de agio Pergunta 3 79% positiva i

Quadro 20: Resumo da analise das categorias deeadélControles Internos
Fonte: Elaborado pela autora

Como indicado no Quadro 20, a adequacdo da emmesdmente, aos requisitos
necessarios para adocao da metodologia COSO si@mtealevantes, implicando em varios
impactos para a empresa, ja retratados ao longa gesquisa. Uma vez que a utilizacdo
desta metodologia somente ocorreu com a necessi@aclemprimento da Lei SOX, todos os
itens observados foram impactos, pois, praticamedie existia adequacdo aos mesmos nos

niveis exigidos pela SOX pela empresa antes dasideele de atendimento a legislacao.
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6. CONCLUSOES

Este capitulo apresenta as conclusdes da pes@aikzada, estabelecendo uma
relacdo entre o referencial tedrico estudado, getivbs definidos, a resposta a questdo
apresentada na introducéo deste trabalho e a @niadesquisa analisada.

O objetivo geral foi analisar os impactos nos Qua$ Internos e nas praticas de
Governanca Corporativa com a implantacdo da Ldiéms-Oxley e o ambiente escolhido
para esta analise foi a Companhia Energética dodGe@oelce, empresa cujo controlador,
Endesa Espanha, possui agdes negociadas na BoMalates de Nova York (NYSE) e,
portanto, deve cumprir 0s requisitos da Lei Sarbdhdey (SOX).

O referencial tedrico demonstrou que as praticasGideernanca Corporativa
apresentaram uma maior atencao e impacto mundisdmeepois das fraudes ocorridas em
grandes empresas de capital aberto como a Enrond@dmm, Global Crossing, Xerox,
Adelpis, Health South, e que abalaram a confiangamercado financeiro dos Estados

Unidos.

A resposta americana foi a promulgacao da Lei Sa@®xley no ano de 2002, a
qual prevé rigidos processos de Controles Interom® impacto nas demonstracdes
financeiras, com o objetivo de dar mais confiabdid das informacdes divulgadas e, assim,
colaborar para a melhoria das praticas de Govean@ogporativa através dos seus valores, ao
ser um requisito legatémpliance, envolver os principais executivos, visando as{agio de
contas de forma responsavehc¢ountability, divulgacdo fidedigna das informacdes
(disclosure, permitindo maior seguranca e confianca aos &tas) visando a igualdade entre
0S mesmosféirness.

Apesar de ser uma lei americana, no Brasil as capgbes também foram sentidas,
principalmente apds a abertura da economia, pragiies e a atuacdo de empresas brasileiras
no mercado internacional e captacdo de capital@mds estrangeiros. Com isso, alteracdes
na lei das S.A., a criacdo do IBGC, o fortalecimetd CVM e os niveis diferenciados da

BOVESPA visaram fortalecer e disciplinar as pratida Governanca Corporativa no pais.



A pesquisa bibliografica permitiu concluir que aogdlb de boas praticas de
Governanca Corporativa € uma tendéncia mundial quisiéo primordial para atrair
investidores que buscam seguranca e rentabilidadeempresas onde desejam investir,
conforme delineado no capitulo 2 deste trabalhoa wer que suas praticas permitem a
melhoria da gestdo da empresa e do seu relaciot@mem o mercadoshareholderse
stakeholders através da aplicacdo de seus quatro valotempliance accountability

disclosureefairness

A pesquisa também demonstrou, no capitulo 3, quenfentas eficientes de
Controles Internos sdo essenciais para que a empgebBa um eficaz gerenciamento dos
riscos, inerentes ao mundo corporativo, uma vezsgoecomplementares. Os mecanismos de
Controle Interno possibilitam o monitoramento dessgcos ao permitir certa seguranca na
tomada de decisdes, através do conhecimento eagétigdos riscos envolvidos, com a
aplicacdo de ferramentas de gest&o de riscos.

A Coelce se utiliza de Controles Internos, visammlomitigacdo dos riscos,
cumprimento da Lei SOX e melhoria das praticas dee@Gianca Corporativa. Para isso, a
empresa faz uso de varias ferramentas e procediméet Controles Internos, com base no
modelo COSO, existindo, inclusive, area especifiaga 0 gerenciamento dos Controles

Internos, com enfoque na Lei SOX.

A pesquisa bibliogréfica realizada, assim comolgapio dos questionarios | e Il e
das entrevistas realizadas, evidenciam que a inggao dos requerimentos da Lei Sarbanes-
Oxley provocaram impactos no gerenciamento dos rGlest Internos e nas praticas de

Governanca Corporativa da Coelce.

Os elementos encontrados no modelo COSO para osssas de Controles Internos
estdo presentes, atualmente, no gerenciamento gl@sare no seu processos de certificacao.
As melhores praticas de GC evoluiram ao longo dpte desde o processo de privatizacéo
da empresa, passando pelo periodo poOs-implantagd®&QX, estando disseminadas e

efetivamente exercidas pela organizacao.

As respostas dos colaboradores gestores da empmdgam este evidente

crescimento e melhoria das praticas da empresayéatrde aumento e disseminacdo da
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cultura de Controles Internos e de préticas de fhanga Corporativa na Coelce, valorizando

0S processos como exceléncia na gestao da empresa.

Com as respostas obtidas na aplicacdo dos quesi®maentrevistas na pesquisa
realizada na Coelce é possivel concluir que a esafrenta com gerenciamento de Controles
Internos e boas praticas de Governanca Corporaiv@je o grau de comprometimento e
conhecimento dos colaboradores é alto, constatddovéa da analise dos resultados

apresentada no capitulo 5 deste trabalho.

A Governancga Corporativa € importante para a erappeso fato de a mesma ser de
capital aberto e possuir grande numero de acienistaoritarios, tendo responsabilidade
social e sustentabilidade empresarial. Alem deyposarios 6rgaos indicados nos guias de
melhores préticas de Governancga Corporativa, aegapefetivamente, adota varias praticas,
como, por exemplo, gerenciamento dos Controlesriogsee adocdo de codigo de conduta
ética, aléem de transparéncia financeira, remetepdma os valores de Governanca

Corporativa, conforme respostas obtidas aos quesias.

A validacdo do pressuposto e as respostas aosvobjeta pesquisa foram obtidas
tanto no referencial teorico, onde foi evidenciamomo a utilizagcdo de ferramentas de
Controles Internos e as praticas de Governancaoaiipa sao impactados pela necessidade
de cumprimento da Lei SOX, uma vez que a empresa de adequar e passar a ter a
identificacdo e monitoramento dos riscos, buscaadmelhoria da gestdo da empresa
(melhoria de suas praticas de GC, quanto na aflicdQs questionarios e entrevistas, onde
perguntas indicaram os impactos nos Controlesnosee nas praticas de GC, através das

alteracfes na empresa para a adequacao aos mdasiBOX.

Dessa forma, conclui-se, com a aplicacdo dos aqustos, entrevistas e a pesquisa
realizada, que para o cumprimento da Lei SarbamésyGse faz necessaria a adocao de
ferramentas de Controles Internos e que a utilzal@stas ferramentas contribui para a
melhoria das préticas de Governanca Corporativa, wem que as mesmas relacionam-se com
o cumprimento de legislacd@ompliancg, restauracdo da confianca dos investidores nas
informacdes divulgadas pelas empresas pela prest&écontas realizada pelos gestores
(accountability, demonstracdes que informam, fidedignamente, aidegle contabil e

financeira (lisclosur@ e a busca pela melhoria na relagédo entre os ist@snfairness,
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identificando-se os impactos da implantagédo daSI&X para os Controles Internos e para as
praticas de Governanga Corporativa.

Conclui-se também que os impactos sofridos peldc€@dm a implantacdo da SOX
foram mais relevantes no tocante aos Controlesnioge visto que 0sS mesmos eram
praticamente inexistentes no formato requisitadia pei SOX antes da necessidade de
atendimento a mesma. Ja com relacdo as pratic&odernanca Corporativa, 0s impactos
trazidos pela SOX foram menos relevantes, visto graedes mudancas nestas praticas ja

haviam ocorrido com o processo de privatizacaonalaresa.
Por se tratar de estudo de caso Unico, os dadim®®ltbm esta pesquisa ndo podem

ser generalizados. Recomenda-se a ampliacdo dioetdirelacdo entre Controles Internos e

Governancga Corporativa, pois sdo de temas de redlevpara a gestdo das empresas.

168



REFERENCIAS
ALMEIDA, A. P. de.Manual das sociedades comerciai® ed. Sdo Paulo: Saraiva, 1996.

ALMEIDA, A. S. de.O Executivo de Financas hojelBEF News, Instituto Brasileiro de
Executivos de Financas de Sao Paulo, n. 92, 005.20

AMERICAN INSTITUTE OF CERTIFIED PUBLIC ACCOUNTANTSConsideration of
Internal Control in a Financial Statement Audit. Disponivel em: <http://www.aicpa.org>,
2003. Acesso em 10 fev. 2008.

ANDER-EGG, E.Introdution a las técnicas de investigacions socigbara trabajadores
sociales7ed. Buenos Aires: Humanitas, 1978.

ANDRADE, A.; ROSSETTI, J. Rsovernanca Corporativa: fundamentos,
desenvolvimento e tendéncias. 22 ed. S&o Paulas,A006.

ANDRADE, L. P. deGovernanca Corporativa: estrutura dos conselhos de administracao e
sua relacédo com o valor de mercado e com o deséimpes empresas brasileiras de capital
aberto. Dissertacédo (Mestrado em Administracaohivédsidade Federal de Lavras, Lavras -
Minas Gerais, 2008.

ASSAF NETO, A Estrutura e Andlise de Balangos: m enfoque econémico-financeird, 6
ed., SP, Atlas, 2001.

ATKINSON, A. A.; BANKER, R. D.; KAPLAN, R. SS.; YOUNG, M.Contabilidade
Gerencial. Sao Paulo: Atlas, 2000.

ATTIE, W. Auditoria interna . Sao Paulo: Atlas, 1992.

BALBINOTTO NETO, G.; HILLBRECHT, R.; O ROTTA, CA Governanca Corporativa
no mundo. Artigo publicado no EnAnpad. 2005.

BARALDI, P. Gerenciamento de Riscosa gestdo de oportunidades, a avaliacao de riscos e
a criacao de Controles Internos nas decisfes eataiss Rio de Janeiro: Elsevier, 2004.

BARALDI, P. Gerenciamento de riscos empresariai| gestdo de oportunidades, a
avaliacdo de riscos e a criagdo de Controles losenas decisdes empresariais. Rio de
Janeiro: Elsevier, 2005.

BARROS, A. J. P. de.; SOUZA LEHFELD, N. A. daundamentos de metodologiaum
guia para iniciacdo cientifica. Sdo Paulo: McGraill-#H986.

BARROS, A.; DUARTE, JMétodos e técnicas de pesquisa em comunicac&ao Paulo:
Atlas, 2005.

BASTOS, N. T. de.; DUARTE JUNIOR, A. M.; JORDAO, R.; PINHEIRO, F. A. P.
Gerenciamento de riscos corporativosclassificacao, definicdo e exemplos, [2006].
Disponivel em < http://www.risktech.com.br/> Acegso 15 jun. 2008.



BARCELLOS, M. Conciliacdo de poderdgevista Capital Aberto. Ano 2, n. 24, ago.
2005.

BECHT, M.; BOLTON, P.; ROELL, ACorporate governance and contral Princeton
University, 2003.

BERGAMINI JUNIOR, S. Controles Internos como umtinsnento de Governanca
CorporativaRevista do Banco Nacional de Desenvolvimento Econé@m e Social:
BNDES.v. 12, n. 24 , dez , p.149-188, 2005.

BERLE, A. A.; MEANS, G. CA Moderna Sociedade An6nima e a Propriedade Privada
Traducdo Dinah de Abreu Azevedo. Colecéo os EcastamiSao Paulo: Editora Abril, 1984.

BORGES T.; DAMI, A.Governanga Corporativa: estrutura de propriedade, desempenho e
valor — uma analise de empresas brasileiras. Dégser (Mestrado em Administracéao) —
Faculdade de Gestédo e Negdcios da UniversidadedtelgeUberlandia, Uberlandia, 2006.

BORGES, L. F. X. ; SERRAQ, C. F. B. de. Aspectosdeernanca Corporativa moderna no
Brasil. Revista do BNDESvV. 12, n. 24, p. 111-148,dez. 2005.

BORGERTH, V. M. C. daSox: entendendo a lei Sarbanes-Oxley. Sdo Paulo: Thomso
Learning, 2006.

BOVESPA - Bolsa de Valores de Sao Paulo. Dispomirekwww.bovespa.com.br> Acesso
em 3 abr. 2008.

BOYNTON, W. C., JOHNSON, R. N., KELL, W. G\uditoria . 7. ed. S&o Paulo: Atlas,
2002.

CADBURY COMMITTEE. The report f the committee on financial aspects aforporate
governance Londres: Cadbury Committee, 1992. Disponivel drtps//www.ibgc.org.br>.
Acesso em 12 abr. 2008

CAETANO, J. R. A Agenda do equilibrio. Alguns exdagpde que a Governanca
Corporativa comeca a avangcar em empresas brasiagra que elas estdo ganhando com
issa Exame.v. 37, n. 7, p. 70-74, abr. 2003.

CANDIDO, J.Levantamento de risco operacional e avaliacdo de Gwoles Internos:
contribuicdo ao estudo de uma metodologia. Diss&@otéMestrado em Administragéo) —
Universidade Estadual de Santa Catarina - UES@iaRlapolis, 2007.

CANTIDIANO, L. L.; CORREA, R.Governanca Corporativa: empresas transparentes na
sociedade de capitais. Sao Paulo: Lazuli Editdd@52

CARVALHO, A. G. de. Governancga Corporativa no Brasn perspectivafkevista de
administracdo da USP: RAUSPv. 37, n. 3 p. 19-32 jul./set. 2002.

CASTRO, C. M. deA pratica da pesquisa.Sao Paulo: McGraw-Hill do Brasil Ltda., 1978.

170



CENTER FOR INTERNATIONAL PRIVATE ENTERPRISE onfecamaras Corporate
Governance 2002. Disponivel em <http://www.cipe.org> Acesso 19 mar. 2008.

CHIAVENATO, I. Introducéo a Teoria Geral da Administragdo.Sao Paulo: Mc Graw
Hill, 1977.

CICA - CANADIAN INSTITUTE OF CHARTERED ACCOUNTANT Criteria of Control
Committee of Canadian Institute of Chartered Accoumtant. 1994. Disponivel em:
<http://mcgill.cc/internalaudit/tools/coco>. Acessm 05.04.2008.

CICOGNA, M. P. V.Governanca Corporativa como sinalizacéo: beneficigsara o
financiamento das empresas do mercado de capitaBissertacdo [Mestrado em Economia]
Séo Paulo: Faculdade de Economia da Universida@&déaulo - USP, 2007.

COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOSRecomendacdes da CVM sobre Governanca
Corporativa. Disponivel em: <http://www.cvm.gov.br>, 2003. Acessn 11 mar. 2008

CONSELHO FEDERAL DE CONTABILIDADE-CFCPrincipios Fundamentais e
Normas Brasileiras de Contabilidade Brasilia: CFC, 2003. Acesso em 10 jun. 2008.

COMMITTEE OF SPONSORING ORGANIZATIONS OF THE TREADAY
COMMISSION - COSOilnternational Control: Integrated FrameworlkJnited States,
1992.

D'AVILA, M. Z. O. de.; MARTINS M. A. Conceitos e técnicas de Controles Internos nas
organizacdes Sao Paulo: Nobel, 2002.

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU .Lei Sarbanes-Oxley - Guia para melhorar a
Governanca Corporativa através de eficazes Contraselnternos. Disponivel em:
<http://www.deloitte.com>, 2003. Acesso em 01 2008.

DIAS, S. V. S. dosAuditoria de processos organizacionaigeoria, finalidade, metodologia
de trabalho e resultados esperados. Sao Pauls;, 2086.

DOWNEY, H. K.; IRELAND. I. DQuantitative versus qualitative: the case of
environmental assessment in organizatioAdministrative Science Quarterly. v. 24, n.4.
p. 630-637, dez. 1979.

DUARTE JUNIOR, A. M. D.A importancia do gerenciamento dos riscos corporatos.
[2006]. Disponivel em < http://www.risktech.com#cesso em 15 jun. 2008.

FAGUNDES, C.Introducéo ao risco operacional 2004. Disponivel em <http://www.clm>.
Acesso em 12 abr. 2008.

FIGUEREDO, P. G. A. deRisk Update — IBC Brasil, 2006. Disponivel em:
<http://www.ibcamericas.com>. Acesso em 12 fev.800

FRAGOSO, R. Foco nos riscos empresariedoitte. Mundo Corporativo. Ano 3, n. 9, 3°
trimestre, 2005.

171



GENDELSKY, V.R.D.Diferenca de precos entre as espécies de acdes neglas na
bovespa: influéncia dos fatores Governanca Corporata, liquidez e politica de
dividendos Dissertacdo (Mestrado em Administracdo) — Cesier€iéncias Sociais e
Humanas da Universidade Federal de Santa Maria2 (05,

GOODE, W.J.; HATT, P.KMétodos em pesquisa sociaEditora Nacional, Sdo Paulo,
1969.

GOULART, A. M. C.Evidenciacéo contabil do risco de mercado por ingtiicoes
financeiras no Brasil.Disserta¢ao (Mestrado em controladoria e Contatulk) — Faculdade
de Administracao, Economia e Contabilidade da Usidade de Sao Paulo, 2003.

GIL, A.C. Como elaborar projetos de pesquisa ed. Sao Paulo: Atlas, 1991.

GRUN, R. Convergéncia das elites e inovacgdes figiaas a Governancga Corporativa no
Brasil .Revista Brasileira de Ciéncias Sociais.. 20, n. 58 , p. 67-90, jun. 2005.

IBGC - INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA CORPORAYIA. Cadigo das
melhores praticas de Governanca CorporativaDisponivel em <http://www.ibgc.org.br>,
2003. Acesso em 15 mar. 2008.

Governanca
Corporativa em empresas de controle familiarcasos de destaque no Brasil. Sdo Paulo:
Saint Paul Editora, 2006.

ICAEW - INSTITUTE OF CHARTERED ACCOUNTANTS IN ENGLAD AND WALES.
Auditing Standards. 1999. Disponivel em: <http://www.icaew.co.uk/imalcontrtol>.
Acesso em 03 abr. 2008.

INSTITUTO DOS AUDITORES INDEPENDENTES DO BRASIL AIB —AICPA.
Exposicado de Normas de Auditoria n® 1S&o Paulo, 1977.

IT GOVERNANCE INSTITUTE.Cobit 4.1 Executive summary framework Disponivel
em <http://www.isaca.org/AMTemplate.cfm?Section=Ddvads&Template=/Contentmana
gement/ContentDisplay.cfm&ContentiD=34172> Acesso(5.04.2008.

ISACA - Information Systems Audit and Control Foatidn. Disponivel em
<http://www.isaca.org> Acesso em 04 abr.2008.

JENSEN, M.; MECKLING, W. Theory of the firrmanagerial behavior, agency costs, and
ownership structurelournal of Financial Economics.v. 3, n.4, p.305-306, out.1976.

KPMG. 32 Pesquisa KPMG sobre Gerenciamento de Riscos e GXD04.

LAKATOS, E. M.; MARCONI, M. A. deFundamentos de metodologia cientifice8 ed.
Ver. e ampl. Sdo Paulo: Atlas, 1991.

LAKATOS, E. M.; MARCONI, M. A. de.Técnicas de pesquisgplanejamento e execucao

de pesquisas, amostragens e técnicas de pesaqlédasacdo, analise e interpretacdo de
dados. Sao Paulo: Atlas, 1996.

172



LAMEIRA, V. J. de.Governanga Corporativa Rio de Janeiro: Forense Universitaria, 2001.

LOBO, J. Atualidades. Principios de Governanc¢a Qajiva Revista de direito mercantil,
industrial, econémico e financeiroyv. 45, n. 142 , p. 141-154, abr./jun. 2006.

LODI, J. B.Governanca Corporativa: o governo da empresa e o conselho de administracao.
Séo Paulo: Campus, 2000.

LORD & BENOIT. The Lord & Benoit report: do the benefits of 404 exceed the cost?
2006. Disponivel em: <http://www.section404.orgxeéso em 23 mar. 2008.

MACEDO, F.B., MELLO, G.R., TAVARES FILHO, FAdeséo ao nivel 1 de Governanca
Corporativa da bovespa e a percepc¢ao de risco e oeho das acdes pelo mercad®®
Congresso USP Controladoria e Contabilidade, 2D&onivel em

< http://www.congressoeac.locaweb.com.br/artigo862124.pdf> Acesso em 20 jul. 2008.

MALHOTRA, N. K. Pesquisa de marketinguma orientacéo aplicada. 3 ed. Porto alegre:
Bookman, 2001.

MARQUES, M. C. C. da. Aplicacdo dos principios dav€rnanca Corporativa ao sector
publica Revista de administracdo contemporanea: RAC. 11, n. 2, p.11-26, abr. /jun.
2007.

MARSHALL, C. L. Medindo e Gerenciando Riscos Operacionais em Ingticoes
Financeiras.Rio de Janeiro: Qualitymark, 2002.

MATTAR, F. N. Pesquisa de marketingSao Paulo: Atlas, 1996.

MAZER, L. P.O impacto do nivel de transparéncia no custo do cépl préprio das
empresas do IBOVESPADissertacdo (Mestrado em Controladoria e Condizoie) —
Faculdade de Administragdo, Economia e ContabididkdUniversidade de Sao Paulo - USP,
Ribeirdo Preto, 2007.

MELLO, J. S. FO impacto da governanca no valor de mercado nas c@anhias de
capital aberto no Brasil: uma reaplicagéo. Dissertacédo (Mestrado em Admag&t) —
Centro de Pos-graduacéao e pesquisas em Administdactiniversidade Federal de Minas
Gerais - UFMG, Belo Horizonte, 2007.

MIGLIAVACCA, P. N. Controles Internos nas Organiza¢fes?? ed. Sao Paulo: Edicta,
2004.

MILES M.B.; HUBERMAN A.M. Qualitative Data Analysis: A Sourcebook of New
Methods. Newbury Park, CA: Sage. 1984.

OCDE - ORGANIZA(;AO PARA COOPERAC}AO E DESENVOLVIMEND
ECONOMICO.Os principios da OCDE para o governo das sociedaddsnited States:
OECD, 2004. Disponivel em <http://www.ibgc.org.btA. fev. 2008.

OLIVEIRA, S. L. Tratado de metodologia cientificajprojetos de pesquisas, TGI, TCC,
monografias, dissertacdes e teses. Sao Paulo:iRioh@97.

173



OLIVEIRA JUNIOR, F. A. de. Executivos perdem poderdecisdoValor Econdmico, mai.
2005.

OLIVEIRA, L. M., PEREZ JUNIOR, J. H., SILVA, C. AS. Controladoria Estratégica S&o
Paulo: Atlas, 2002.

MARQUES, M. C. C. da. Aplicacdo dos principios dav€rnanca Corporativa ao sector
publico.Revista de administracdo contemporanea: RACv. 11, n. 2, p.11-26, abr. /jun.
2007 .

PATTON, Michael QQualitative evaluation methods Beverly Hills, CA: Sage, 1980.
381p.

PETERS, M. R. SControladoria Internacional Incluindo Sarbanes-Oxley Act. Sado
Paulo: DVS Editora, 2004.

Implantando e gerenciando a Lei Sarbanes OxleyGovernanca
Corporativa agregando valor aos negocios. Sao Patlis, 2007.

PINTO, I. A.Estudo da tolerancia ao risco: utilizando os indicdores financeiros e
operacionais das empresas de petroleDissertacdo (Mestrado). Universidade Estadual de
Campinas, 2002.

PROFISSIONAIS ENERSIS/ENDESA&|asificacion de las deficiencias de Controt
Proyecto SOA. Santiago. 2004.

RICHARDSON, R.JPesquisa Social: métodos e técnica&ed. Sdo Paulo Atlas: 1999.

RODRIGUES, A. T. L. Governanca Corporativa: quaadeansparéncia passa a ser uma
exigéncia globalRevista do Conselho Regional de Contabilidade do &®{Grande do Sul.
n. 115, p. 18-29, dez. 2003.

ROSMAN, L. A. C. Governanca CorporatiVRevista de Direito Renovarn. 31, p. 131-142,
jan/abr. 2005.

RUIZ, J. A.Metodologia cientifica guia para eficiéncia nos estudos. 3.ed. S&o PAtl&s,
1991.

SALMASI, S. V. da.Governancga Corporativa e custo de capital proprio o Brasil.
Dissertacao (Mestrado em Administracédo) — Faculded&dministracdo, Economia e
Contabilidade da Universidade de S&ao Paulo - Ug& Paulo, 2007.

SALOMON, D. V.Como fazer uma monografia.9? ed.Sao Paulo: Martins Fontes, 1999.
SANCHES, M. V. daSistemas de Controles Internos e de fiscalizacdo efemonstracdes
contabeis:uma analise critica de normas especificas. DiggerfiMestrado em Ciéncias

Contébeis] — Faculdade de Administracdo, Econoniardabilidade da Universidade de S&o
Paulo - USP, Séo Paulo, 2007.

SEC (Security and Exchange Commissidial Rule: Management's Reports on

174



Internal Control Over Financial Reporting and Gexdition of Disclosure in Exchange Act
Periodic Reports. Washington: SEC, 2003. Dispordue|
<http://www.sec.gov/rules/final/33-8238.htm>. Acessn: 13 mar. 2008.

SILVA, A. L. C. da.Governanca Corporativa e sucesso empresariatelhores préaticas
para aumentar o valor da firma. Sdo Paulo: Sarab@6.

SILVA, E. C.Governanca Corporativa nas EmpresasSéao Paulo: Atlas, 2006.

SILVA, A. L. C. da; LEAL, R. P. C. AGovernanca Corporativa: evidéncias empiricas no
Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2007.

SILVEIRA, A. M. da.Governanga Corporativa, desempenho e valor da empsa no
Brasil. Dissertacdo (Mestrado em Administracdo) — Unidade de S&o Paulo - USP, Sao
Paulo, 2002.

SIRQUEIRA, A. D deGovernanca Corporativa e otimizacao de Portfélioa relagédo entre
risco e retorno e boas praticas de Governancaeliagsio [Mestrado em Engenharia de
Producgéo] S&o Paulo: Escola de Engenharia de Séws@a Universidade de Séao Paulo -
USP, 2007.

SIRQUEIRA, A. D de; KALATZIS, A. E. GBoas Préticas de Governanca Corporativa e
Otimizacédo de Portféliac Uma Analise Comparativa. ANPEC, 2006. Disponéarel
<http://www.anpec.org.br/encontro2006/artigos/AO6A(pdf> Acesso em 18 ago. 2008.

SOUZA, M. S. deGovernanca Corporativ@erspectivas no Brasdcontar, v. 5, n. 1,
p.56-64, jun. 2004.

SOUZA, T. M. G. deGovernanca Corporativa e o conflito de interessesas sociedades
andnimas.Sao Paulo: Atlas, 2005.

TRIVINOS, A. N. S.Introduc&o a pesquisa em ciéncias sociaia:pesquisa qualitativa em
educacao. Séao Paulo: Atlas, 1987.

THE KING REPORT Critical Analysis & Commentary on Important Investi ng Issues.
Abr. 2004, disponivel em < http://www.thekingrepooim/> Acesso em 12 abr. 2008.

TURNBULL. Review of the turnbull guidance on intaincontrol. Disponivel em:
<http://www.frc.org.uk/corporate>. Acesso em 052008.

US SECURITIES AND EXCHANGE COMMISSIONsarbanes-Oxley Act of 2002.
Disponivel em <http://www.sec.gov> Acesso em 9 rB@08.

VALADARES, S. M.; LEAL, R. P. C. Ownership and cauitstructure of Brazilian
CompaniesAbante, v. 3, n.1, p. 29-56, out. 1999/abr. 2000.

VAN MAANEN, J. Reclaming qualitative methods forganizational research: a preface.
Administrative Science Quartely, v.24, n.4, Dez. 1979, p.520-37.

175



VEIGA, L. R. da.A controladoria como um mecanismo interno de Goveranca
Corporativa: um estudo envolvendo empresas de paises relacoaadanodelos de
Governanca Corporativa anglo-saxao, alemao e latimopeu. Dissertacdo (Mestrado em
Ciéncias Contébeis - Universidade do Vale do R®$inos — UNISINOS. Rio Grande do
Sul, 2006.

VENTURA, L. C.Governanca Corporativa: seis anos de noticias. Sado Paulo: Saint Paul,
2005.

VERGARA, S. C.Projetos e relatorios de pesquisa em administracas.? ed. Sao Paulo:
Atlas, 2007.

YIN, R.K. Estudo de casoplanejamento e métodos. 2 ed. Porto Alegre: Book2@0l.

176



APENDICES E ANEXOS



APENDICE A: AUTORIZACAO DA EMPRESA PESQUISADA

UNIVERSIDADE FEDERAL DO CEARA

Faculdade de Economia, Administragio, Atuiria e Contabilidade

MESTRADO PROFISSIONAL EM CONTROLADORIA

Of. N 150/08 Em: 03.07.08
Assunto: Carta de Apresentagio

IIm®. Sr*

Abel Alves Rochinha

Companhia Energética do Ceara - COELCE

Prezado Senhor,

A Faculdade de Economia, Administragio. Atudria e Contabilidade (FEAAC) da
UFC  oferece o curso de Mestrado Profissional em Controladoria  (MPC).
recomendado pela Capes, o 6rgdo do Ministério da Educagiio que regulamenta a pos-
graduagdo stricto sensu.

Para  concluirseus  mestrados nossos  alunos  precisaum  elaborar  suas
dissertagdes, que consiste em um  trabalho com base em pesquisa. Em geral
ha necessidade de obtengdo de informagdes junto as empresas publicas e/ou
privadas. A viabilizagio destas pesquisas depende, em grande medida, da
possibilidade de acesso  as  empresas. Sem a colaboragdo estratégica da
lideranga empresarial e publica. nido ¢ possivel termos umavisdo real ¢
pritica  do  mundo dos negocios ¢ da  competitividade  das referidas
organizagGes em termos de sua insergdo regional e global.

Deste modo. solicitamos  sua  assisténeia na concessdo ¢ viabilizagdo do
acesso da aluna KARLA JEANNY FALCAO CARIOCA, para realizar a pesquisa
intitulada “Os Impactos nos Controles [nternos nas Préticas de Governanga Corporativa de
uma Empresa Concessionaria de Energia Elétrica com a Implantagdo da Lei Sarbanes-
Oxley , sob a orientagio da professora doutora Marcia Martins Mendes de Luca. De acordo
com sua anuéneia ¢ dentro dos hordrios convenientes a referida mestranda ird fazer sua
coleta de dados na empresa, o que significa quea pesquisadora poderd contactar com
diferentes pessoas em sua organizagdo. Obviamente que estes contatos deverdo ser do seu
conhecimento.Em tempo. ressaltamos nosso
compromisso com a sigilosidade das informagoes colhidas ¢ afirmamos que se
trata de trabalho  de natureza eminentemente académica. Ressaltamos, ainda, que
informagdes sigilosas como: faturamento, receitas, lucros. prejuizos, custos ¢ despesas ndo

serdo divulgados noe trabalho



Diante do exposto. caso esteja de acorde, solicitamos que V. Sa assine este
documento de modo a formalizar a pesquisa. Por favor, sinta-se & vontade
para nos contactar no telefone  fornecido abaixo. Caso haja ou surja alguma
divida em  relaghio  a  qualquer aspecto  deste trabalho.  Antecipadamente.

agradecemos & atengdo ¢ 0 Empo a nos dedicados.

Atenciosamente,

Fonadio N [0 &*‘@5

Profa. Sandra Maria dos Santos
Coordenadora do Mestrado Profissional em Controladoria

De acordo:

AN

Assinatura

Alel Ahves Rochinha
“1.ETOR PRESIDENTE
coelce

Fones: 33667816 / 3253.1740
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APENDICE B: QUESTIONARIO | DA PESQUISA

UNIVERSIDADE FEDERAL DO CEARA
FACULDADE DE ECONOMIA, ADMINISTRACAO, ATUARIA E CONTABILIDADE - FEAAC
MESTRADO PROFISSIONAL EM CONTROLADORIA
Mestranda: KARLA JEANNY FALCAO CARIOCA
QUESTIONARIO DE PESQUISA

Observagies
Este questionrio tem como objetivo coletar informagdes sobre a lei Sarbanes-Oxley & seus impactos nos Controles

*+ Internos, para fundamentar dissertagdio de mestrado gue busca entendimento de quais os impactos nos controles
internos e nas praticas de governanga corporativa na Coelce com a implantagdo da Lei SOX.
Ag respostas de cada pesguisado serdio tratadas confidencialmente. Em nenhurma hipdtese serfo identificados no
trabalho de dissertagdio, mantendo-se absoluto sigilo das respostas individuais.
Pedimos a gentileza de responder ao guestiondrio, devolvendo para Karla Carioca no Departamento de Contabilidade
Corporativa, se possivel, no prazo de 15 dias
Em caso de dividas, favor entrar em contato com Karla Carioca no e-mail karla@coelce. com. br, inclusive para o envio
do arquivo deste questionario.

| - ldentificagiio

(este itern visa comprovar a fidedignidade dos dados coletados).
Empresa:

Responsdvel pela informagio:

Fungéo/cargo do responsavel pela informagéo:

Telefone para contato:

E-rmail:

Local e data:

Assinatura:

Il - Perguntas

1-%océ tern conhecimento de utilizagéo de gerenciamento de controle interno na empresa?

Sim.
Sim. Participo da gestdo dos controles internos.
Mén

b
m

xiste drea especifica para gerenciar 0s controle internos na empresa?
Sim.

Man.

Méo tenho elementos para responder.

&
=

digue guais ferramentas de gerenciamento do contrale interno utilizados pela empresa. (Admite mais de um item como
osta)

Mormas e procedimentos divulgados

Pessoal adeguado & treinado

Sistemas de informacgdo adequados.

Revisdes internas.

Matriz de controle de riscos.

Controles preventivos

Controles detectivos.

Atividades de monitoramento continuo.

Periodicidade nas avaliagies dos controles.

Adogdo de metodologia de controle interno

Resguardo de documentagio comprobatdria.
Cornunicagdo das deficiéncias detectadas.

Definigdo de participantes das avaliagdes dos controles.
Elaboragédo de planos de agdo para minimizar riscos / deficiéncias
Qutro (Indigue):

T
]
=1

=
I

utilizagdo de gerenciamento de controle interno na empresa term algurna finalidade especifica? (Admite mais de um item

Eficiéncia e eficacia operacional
Mensuragdo do desempenho da empresa
Seguranga das demonstragdes financeiras
Curnprimento da Lei Sarbanes-Oxley
Protegdo de ativos

Cumprimento de regulamentagtes
ldentificagdo dos riscos

Qutro (Indigue):

o
>

empresa possui codigo de ética?
Sim.

Mén

Estd sendo elaborado

Mio tenho elementos para responder.

o
o

onsiderando uma escalda de 1 a5, onde 1 = nenhuma adeguacdo e 5 = adequagdo total, indique o nivel atual de
adequacdo da empresa comn relagdo aos itens abaixo:

Gerenciamento de riscos.
Controles internos.
Transparéncia

Etica.

h
I

utilizagdo de gerenciamento de controle interno na empresa contribui para o curnprirmento da Lei Sarbanes-Oxley?
Sim, @ essencial.

Sim, mas ndo de forma relevante

Mén.

Mio tenho elementos para responder.




APENDICE C: ROTEIRO DE ENTREVISTA

UNIVERSIDADE FEDERAL DO CEARA

FACULDADE DE ECONOMIA, ADMINISTRAGAO, ATUARIA E CON TABILIDADE - FEAAC
MESTRADO PROFISSIONAL EM CONTROLADORIA

Mestranda: KARLA JEANNY FALCAO CARIOCA

ROTEIRO DE ENTREVISTA
Observacgtes

Esta entrevista tem como objetivo coletar informacdes sobre a implantacdo da lei sarbanes-oxley e
seus impactos sobre as praticas de Governanga Corporativa e gerenciamento dos Controles Internos,
para fundamentar dissertacdo de mestrado que busca identificar quais os impactos da implantacéo da

lei sarbanes-oxley nos Controles Internos e nas praticas de Governanca Corporativa na Coelce.

As respostas de cada entrevistado serdo tratadas confidencialmente. Em nenhuma hipotese serao

identificados no trabalho de dissertagdo, mantendo-se absoluto sigilo das respostas individuais.

Identificacdo do entrevistado

(este item visa comprovar a fidedignidade dos dados coletados
Entrevistado:

Funcéo/cargo do entrevistado:

Telefone para contato: E-mail:

Local e data:
Perguntas

1- Analisando a evolucao da Coelce com o processo de privatizacdo e mudanca de controle
para uma empresa espanhola, quais as mudanc¢as mais relevantes ocorridas na gestao da

empresa?

2- Como eram as praticas de Governanca Corporativa antes da privatizacdo?

3- E os Controles Internos?

4- Ocorreu algum impacto nas praticas de Governanca Corporativa com a privatizacao e entrada

da Endesa Espanha?

5- E nos Controles Internos?

6- Qual sua experiéncia na implantacdo do Projeto SOX?



Fazendo uma comparacédo entre a Coelce antes da implantacdo da SOX e depois, o0 que

mudou? (Principalmente nos aspectos de Governanca Corporativa e controle interno)

Vocé considera a Coelce uma empresa mais transparente, com gestéo ética, gerenciamento

de Controles Internos e com prestacédo de contas ap0s 0S Processos gque a empresa passou?
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ANEXO 1: QUESTIONARIO Il DA PESQUISA

Instrucoes:
1. O questionario é baseado no Cddigo das Mellin&icas de Governanga Corporativa do IBGC, visandbeaa

aderéncia da empresa as melhores préticas de gogern

2. O questionario & composto por 100 perguntasibma objetivas.

3. Caso a pergunta néo se aplique a empresa, deagsswlada a opgdo NA.

4. Caso a empresa deseje fazer comentarios sobrend®tda resposta, favor preencher a cédula “c@mest relativa a
pergunta em questéo.

5. O questionario pode ser utilizado pela empresgoauma ferramenta de auto avaliagdo em relag&lhores préaticas de
Governanga Corporativa.

6. As respostas positivas correspondem a uma lédiagpde Governanca Corporativa, com excegao dasdasecom fundo
cinza e em itdlico, cujo raciocinio e o inverso.

Capitulo Tema # Pergunta Sim | Ndo| NA

A empresa emite apenas ac¢des com direito a
Voto?

Caso a empresa possua acdes preferenciais, elas
possuem direito a voto em questdes relevantes,
2 | tais como fusdes, cisbes, aquisi¢cdes de ativos
relevantes, aprovacao de contratos com
companhias do mesmo grupo, etc?

1. Conceito uma agao
um voto

Caso a empresa possua acordos de acionistas) ele
esta disponivel para todos os acionistas?

Caso a empresa possua acordo de acionistas,
4 | vincula ou restringe o direito de voto de

2. Acordo entre socios ; .
guaisquer conselheiros

Caso a empresa possua acorde de acionistas,
5 | prevé indicagdo de quaisquer diretores da
sociedade?

A convocagado da assembléia geral é feita com
minimo de 30 dias de antecedéncia?

=]

Trata-se de facilitar a presenca do maior nimefo
Propriedade 7 de sécios na escolha do local, data e hora das
assembléias gerais?

Os relatérios e outros documentos relativos a
pauta sdo disponibilizados aos acionistas

8 . . ~
simultaneamente ao edital de convocacao pard a
assembléia?
3. Assembléia Geral 9 Os votos dissidentes sdo registrados na ata da

reunido, quando requeridos?

O estatuto prevé que assuntos nao incluidos n
10 | convocacdo somente poderdo ser votados cas
haja presenca de todos o0s s6cios?

o

Existem mecanismos para receber, antes da
11 | assembléia, propostas que os socios tenham
interesse de inclui na pauta?

Os votos dos acionistas podem ser proferidos por

12 procurag&o ou outros canais?
A companhia garante direitos de tag along parp as
s 13 ~ L . e
4. Aquisicao de acOes ordindrias além dos legalmente exigidos[?
Controle 14 A companhia garante direitos de tag along para

acoes preferenciais?

O estatuto prevé com clareza as situacdes nas|
15 | quais o sécio tera o direito de retirar-se da

5. Condi¢Ges de saida sociedade?

Propriedade de socios A retirada de algum sécio da sociedade obedece a

16 s .
critérios de valor econébmico?

A empresa possui uma politica de divulgacgéo g
atos ou fatos relevantes?

D

17

6. Uso de informacéo
privilegiada (nsider
information)

A empresa possui uma politica de negociagado (e
valores mobiliarios incluindo periodos de vedagéo
18 | da negociacdo de a¢Bes por parte de
administradores e outras pessoas de posse
informacdes privilegiadas?




7. Arbitragem

19

A empresa utiliza alguma camararbéragem
para resolucdo de conflitos societarios?

20

A empresa possui um conselho de familia?

8. Conselho de Familig

21

As atividades do conselho de familia sdo
formalizadas em algum documento?

22

Existe uma separagdo clara de papéis entre
conselho de familia e conselho de administracé

107?

23

O controle da companhia é direto? (ndo ha
existéncia de piramide?)

24

O grupo controlador, considerando acordos de
acionistas, possui diretamente menos de 50%
acOes votantes?

das

9. Estrutura de
propriedade e controle

25

A porcentagem de agfes ndo votantes € meno
20% do total do capital?

do

26

O percentual das a¢des com direito a voto do
grupo controlador é igual ou menor que 0 mes,
possui sobre o total de agBes da empresa?

no

27

O free float é igual ou maior que 25% do total g
acoes

as

Conselho de
Administracdo

Conselho de
Administragao

28

As atividades do Conselho de Administragdo
estdo normatizadas num regimento interno?

1. Regimento interno
do Conselho

29

Caso exista um Conselho interno do CA, ele
dispBe sobre a solugdo de situacdes de conflitg
de interesse?

n

30

Os cargos de presidente do Conselho e execut
principal (CEO) sédo ocupados por pessoas
distintas?

ivo

2. Presidente do
Conselho e executivo

31

O executivo principal € membro do Conselho?

principal (CEO)

32

Caso o CEO faca parte do Conselho, existe a
pratica de os conselheiros se reunirem
periodicamente sem a presenca de executivos
empresa?

33

O Conselho de Administrac@o possui comités
compostos exclusivamente por conselheiros?
(comité de auditoria, remuneragdo, governancs
etc)

3. Comités do
Conselho

34

Os comités possuem regimentos internos
especificando suas atribuicdesiadus operan@i

35

Os comités sado coordenados por conselheiros
independentes?

36

Os executivos da empresa fazem parte de Algu
comité?

37

A empresa possui Comité de Auditoria?

38

O comité de auditoria € composto exclusivame
por conselheiros ndo executivos?

nte

39

O comité de auditoria € composto exclusivame
por conselheiros independentes?

nte

4, Comités de

40

Ao menos um membro do Comité de Auditoria
possui notdrio conhecimento na area de finang
contabilidade?

Aas e

Auditoria

41

O comité de Auditoria retine-se regularmente ¢
0 Conselho Fiscal, executivo principal (CEO) e
demais diretores?

42

O comité de Auditoria retine-se regularmente ¢
a auditoria interna e auditoria independente?

43

O comité de Auditoria avalia a qualidade das
informacdes oriundas de controladas, coligada

terceiros que causem impacto nas demonstragg

financeiras da investidora?

5. Nimero de Membro

44

-

O Conselho de Administracéo possui 5 a 9
membros?

6. Conselheiros
Independentes

45

O Conselho é composto em sua maioria por
conselheiros independentes? (Conforme defini
do item 2 do cédigo do IBGC?)

46

O Conselho de Administracé@o possui pelo men
2 conselheiros independentes?
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Conselho de
Administracdo

47

Além do presidente, ha executivos que fazem
parte do Conselho de Administracdo?

7. Avaliagdo do
Conselho e do
conselheiro

48

O Conselho avalia formalmente seu desempen
como 6rgédo?

49

O Conselho avalia formalmente seu desempen
individual dos conselheiros?

8. Prazo de mandato

50

O mandato do Conselho de Administracéo é de
um ano e unificado?

51

A reeleicao de conselheiros s6 é permitida apd
avaliacdo formal do seu desempenho?

9. Remuneragao

52

A remuneracao dos conselheiros é estabelecid
mesma base do valor da hora de trabalho do
executivo principal (CEO)?

a na

53

Os conselheiros recebem algum tipo de
remuneracao variavel (bonus, acdes, opgdes d
acoes, etc.?

54

A companbhia divulga a forma de remuneragéo
os beneficios concedidos aos conselheiros e
diretores (dinheiro, acbes, etc.?)

10. Orgamento do
Conselho e consultas
externas

55

O Conselho possui orgcamento anual proprio
aprovado pelos acionistas?

56

Os Conselheiros tém o direito de fazer consultg
profissionais externos (advogados, auditores,
especialistas, etc) com recursos pagos pela
empresa de forma a obter subsidios em matéri
de relevancia?

S a

AS

11. Avaliacdo da
Diretoria Executiva

57

O Conselho realiza uma avaliagéo formal anug
desempenho do executivo principal (CEQ)?

| do

12. Planejamento da
Sucessao

58

O Conselho possui um plano de sucesséo do
executivo principal (CEO) atualizado?

13. Introducéo de
novos conselheiros

59

Existe um programa de introdugdo para hovos
conselheiros estruturado, incluindo recebiment
de documentos corporativos relevantes,
apresentacéo de pessoas-chave da sociedade
visita as unidades operacionais, etc.?

14. Secretaria do
Conselho de
Administracdo

60

Existe uma pessoa designada como secretario
do Conselho de Administracdo, de forma a
assessorar o presidente do Conselho?

~~

a)

15. Funcionamento da
reunides do Conselho

61

As reunides ordinarias do Conselho séo feitas
freqUiéncia ndo maior do mensal e ndo menor d
que trimestral?

com

62

O Conselho de Administracéo possui uma
programacéo de pautas a serem discutidas?

63

A documentacéo relativa as reunifes do Conseg
é distribuida com no minimo 7 (sete) dias de
antecedéncia?

lho

64

Os diretores sdo sistematicamente convidados
para participarem das reunifes do Conselho?
diretores estdo sempre presentes nas reunides
Conselho?)

16. Auditoria
independente

65

O Conselho de Administracdo / Comité de
Auditoria seleciona os auditores independenteg
avalia periodicamente seus trabalhos?

17. Auditoria interna

66

A auditoria interna se reporta diretamente ao
Comité de Auditoria ou ao Conselho de
Administragcao?

18. Conselho Fiscal

67

O Conselho, ou alguns de seus membros
indicados, retine-se periodicamente com o
Conselho Fiscal a fim de discutir questfes de
interesse comum?

68

O Conselho de Administracéo fornece aos
membros do Conselho Fiscal cépia integral das
atas de todas as suas reunifes?

19. Conselheiros
suplentes

69

O Conselho de Administracéo elege conselheir
suplentes?

20. Gerenciamento de

~

D O Conselho exige que aofiaétlentifique os
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riscos

principais riscos aos quais a sociedade esta
exposta e adote planos para sua mitigacéo?

Gestéao

1. Indicacéo dos
diretores

71

O executivo principal (CEQ) indica os diretores|

para aprovacao pelo Conselho de Administracdo?

2. Transparéncia
(Disclosure)

72

A companhia prepara os relatérios financeiros
legalmente exigidos na data requerida?

73

O relatério anual possui uma secao especifica
dedicada as praticas de Governanga Corporati
ou em processo de implementacao pela
sociedade?

74

O Estatuto Social, relatério anual ou algum out
documento corporativo explica o modelo de
Governanga Corporativa

75

O relatério anual informa a remuneracéo dos
diretores e conselheiros, desagregando, pelo
menos, o percentual pago ao Conselho e a
diretoria?

76

A companhia usa alguma norma internacional
contabilidade (IASB OU USGAAP)

e

77

O relatério anualvebsiteou divulgacéo publica
inclui informagdes factuais e substanciais sobré
transac¢des com parte relacionadas?

h

3. Controles Internos

78

O Principal executivo é formalmente responsay
pela criacdo, implementacgéo e avaliagdo de
sistemas de Controles Internos?

4. Avaliacéo do
executivo principal
(CEO) e da Diretoria

79

O principal executivo (CEO) é responsavel pelg
processo de avaliagdo da Diretoria, devendo
informar os resultados ao Conselho de
Administracao?

80

A empresa utiliza métrica de valor adicionado
com base em uma medida de lucro econémico
para a avaliacdo de desempenho? (EVA, GVA,
etc.)?

5. Remuneracao

81

A empresa possui um procedimento formal e
transparente de elaboragdo da politica na
remuneracdo de seus principais executivos,
estruturando-a de forma a vincular-se a
resultados?

82

Os diretores da companhia podem participar da
decisdes que abrangem sua prépria remunerag

1S
a07?

83

A remuneracao dos executivos é atrelada a
alguma métrica de valor adicionado que leva e
conta o custo de oportunidade dos recursos
investidos na empresa?

S

Auditoria
Independente

1. Contratacéo e
independéncia

84

Os auditores sdo contratados por um periodo g
definido e sé podem ser recontratados ap6s
avaliacédo formal e documentada efetuada pelo|
Comité de Auditoria e/ou Conselho de
Administracao?

85

A empresa adota a politica de rodizio das
empresas de auditoria independente, com peril
maximo de (cinco) anos consecutivos por
empresa?

bdo

86

A companbhia utiliza como auditor independentg
alguma das empresas lideres globais de auditg

ria?

Auditoria
Independente

2. Servicos extra
auditoria

87

O auditor independente presta outros servicos
além dos de auditoria para a empresa?

88

Caso o auditor independente preste outros

servigos, o Comité de Auditoria e/ou o Conselh
de Administracéo é ciente de todos 0s servigos
prestados e honorarios?

3. Recomendagbes do
Auditor Independente

89

A empresa teve parecer da Auditoria
Independente sem ressalvas nos Ultimos 5 (cin
anos?

cO)

4. Normas profissionai
de independéncia

90

Existem executivos da empresa que atuavam

anteriormente como auditores da companhia?
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1. Conselho fiscal

91

A empresa possui um ConsebuaFinstalado?

2. Composigéo

92

Os sdcios controladores abrem méo da

prerrogativa de eleger a maioria dos membros,
permitindo que o Gltimo membro seja eleito pelps
demais acionistas?

O Conselho Fiscal possui um regimento interng

Clc:)insiczllho 3. Agenda de Trabalho 93 formalizado (porém que néo iniba a liberdade de
acao individual dos conselheiros)?
4. Relacionamento com 94 O Conselho Fiscal realiza reuniées conjuntas com
0 Comité de Auditoria 0 Comité de Auditoria?
5. Relacionamento com . .
) O Conselho Fiscal se comunica com
Auditores .
95 | representantes da Auditoria Independente e
Independentes e o
. membros da Auditoria Interna?
Auditoria Interna
A empresa possui um codigo de conduta
1. Cdédigo de Conduta 96 elaborado pela Diretoria e Aprovado delo
Conselho de Administracdo?
O Estatuto proibe empréstimos em favor do
97 )
controlador e de outras partes e relacionadas?
Conduta e Ha alguma investigacéo em curso na CVM a
; 98 : . -
Conflito de respeito de mas préticas de governanga?
Interesse > Confiito de Ocorreram~ nos ultllm.os 5 _(cmco) anos
: condenacgdes administrativas ou juridicas de
interesses 99 | . D g ~
ultima instancia envolvendo tratamento nao
equitativo de acionistas minoritarios?
A companhia foi condenada pela CVM por
100 | qualquer outra violagédo de regras no mercado (e

capitais nos ultimos 5 (anos) anos?
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ANEXO 2: LEI SARBANES-OXLEY

S
CORPORATE
(GOVERNANCE

The Sarbanes-Oxley Act
of 2002
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PUBLIC LAW 107-204—JULY 30, 2002

Public Law 107-204
107th Congress

An Act

To protect investors by improving the accuracy eiibility of corporate disclosures

made pursuant to the securities laws, and for gthggoses.

116 STAT. 745

July 30, 2002

[H.R. 3763]

Be it enacted by the Senate and House epiredRentatives of the
United States of America in Congress assembled

SECTION 1. SHORT TITLE; TABLE OF CONTENTS.

2. SHORT TITLE.—This Act may be cited as the “Sarban@xley esponsibility.
Act of 2002".

3. TaBLE oF ConNTENTS—The table of contents for this Act

follows:
Sec. 1. Short title; table of contents.

Sec. 2. Definitions.

Sec. 3. Commission rules and enforcement.

Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.

Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.

Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.
Sec.

Sec.
Sec.
Sec.

101.
102.
103.
104.
105.
106.
107.
108.
109.

201.
202.
203.
204.

205.

206.
207.
208.
209.

301.
302.
303.
304.
305.
306.
307.
308.

401.
402.
403.

TITLE [—PUBLIC COMPANY ACCOUNTING OVERSIGHT BOARD

Establishment; administrative provisions.

Registration with the Board.

Auditing, quality control, and independence staddamnd rules.
Inspections of registered public accounting firms.
Investigations and disciplinary proceedings.

Foreign public accounting firms.

Commission oversight of the Board.

Accounting standards.

Funding.

TITLE II—AUDITOR INDEPENDENCE

Services outside the scope of practice of auditors.
Preapproval requirements.

Audit partner rotation.

Auditor reports to audit committees.

Conforming amendments.

Conflicts of interest.

Study of mandatory rotation of registered publicamting firms.
Commission authority.

Considerations by appropriate State regulatoryaaitibs.

TITLE Il—CORPORATE RESPONSIBILITY

Public company audit committees.

Corporate responsibility for financial reports.
Improper influence on conduct of audits.

Forfeiture of certain bonuses and profits.

Officer and director bars and penalties.

Insider trades during pension fund blackout periods
Rules of professional responsibility for attorneys.
Fair funds for investors.

TITLE IV—ENHANCED FINANCIAL DISCLOSURES

Disclosures in periodic reports.
Enhanced conflict of interest provisions.
Disclosures of transactions involving managemend principal stock-

holders.

Sarbanes-Oxley
Act of 2002.
Corporate

15USC 7201
. note.
IS as

189



116 STAT. 746

15 USC 7201.

PUBLIC LAW 107-204—JULY 30, 2002

Sec. 404. Management assessment of internabbtantBec.

405. Exemption.

Sec. 406. Code of ethics for senior financiaiceffs. Sec. 407.
Disclosure of audit committee financial expert.cSé08. Enhanced
review of periodic disclosures by issuers. Se@9.4Real time issuer
disclosures.

TITLE V—ANALYST CONFLICTS OF INTEREST

Sec. 501. Treatment of securities analystsrdgistered securities associations and raltion
securities exchanges.

TITLE VI—COMMISSION RESOURCES AND AUTHORITY

Sec. 601. Authorization of appropriations.

Sec. 602. Appearance and practice before the Gssion. Sec. 603.
Federal court authority to impose penny stock bars.

Sec. 604. Qualifications of associated persofsakers and dealers.

TITLE VII—STUDIES AND REPORTS

Sec. 701. GAO study and report regardingseligiation of public accounting firms. Sec.
702. Commission study and report regarding cradiitg agencies.

Sec. 703. Study and report on violators and timia Sec.

704. Study of enforcement actions.

Sec. 705. Study of investment banks.

TITLE VIII—CORPORATE AND CRIMINAL FRAUD ACCOUNTABILITY

Sec. 801. Short title.

Sec. 802. Criminal penalties for altering docutaen

Sec. 803. Debts nondischargeable if incuirediiolation of securities fraud laws. Sec.

804. Statute of limitations for securities fraud.

Sec. 805. Review of Federal Sentencing Gmeel for obstruction of justice and ex-
tensive criminal fraud.

Sec. 806. Protection for employees of puplithded companies who provide evi- dence of
fraud.

Sec. 807. Criminal penalties for defraudifmreholders of publicly traded compa- nies.

TITLE IX—WHITE-COLLAR CRIME PENALTY ENHANCEMENTS

Sec. 901. Short title.
Sec. 902. Attempts and conspiracies to commit criminal frafiénses.
Sec. 903. Criminal penalties for mail and wire fraud.

Sec. 904. Criminal penalties for violations of the Empke Retirement Income Se
curity Act of 1974.

Sec. 905. Amendment to sentencing guidelines relatingcéotain white-collar ef
fenses.

Sec. 906. Corporate responsibility for financial reports.
TITLE X—CORPORATE TAX RETURNS

Sec. 1001. Sense of the Senate regarding the signingogporate tax returns by
chief executive officers.

TITLE XI—CORPORATE FRAUD AND ACCOUNTABILITY

Sec. 1101. Short title.

Sec. 1102. Tampering with a record or otherwise impedeny official proceeding.

Sec. 1103. Temporary freeze authority for the Securitesd Exchange Commis-
sion.

Sec. 1104. Amendment to the Federal Sentencing Guidelines.

Sec. 1105. Authority of the Commission to prohibit pemsofrom serving as officers
or directors.

Sec. 1106. Increased criminal penalties under Securities Exgba\ct of 1934.

SEC. 2. DEFINITIONS.
(@) IN GeneraL—In this Act, the following definitions shal
apply:
PPY (1) APPROPRIATE STATE REGULATORY AUTHORITY—The tern

“appropriate State regulatory authorityineans the State
agency or other authority responsible for tisensure or oth

regulation of the practice of accountingtire State or States
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having jurisdiction over a registered [mbaccounting firm or
associated person thereof, with respedd the matter in
guestion.

E Aubit.—The term *“audit” means an examinatioof
the financial statements of any issuer by an inddeet public
accounting firm in accordance with theles of the Board or
the Commission (or, for the period precedittge adoption of
applicable rules of the Board under section 10&citordance with then-
applicable generally accepted auditing andateel standards for
such purposes), for the purpose of @sging an opinion on such
statements.

E Auort COMMITTEE—The  term  “audit committee”
means—

a committee (or equivalent body) establishad and
amongst the board of directors of an isdieerthe purpose of
overseeing the accounting and financedorting processes
of the issuer and audits of the financial statamehthe issuer; and

if no such committee exists with redpetm an
issuer, the entire board of directors of the issuer
E AubpT REPORT—The term “audit report” means a docu-

ment or other record—

prepared following an audit performed for purpose
compliance by an issuer with the requiremenftsthe securities
laws; and

in which a public accounting firm either—

sets forth the opinion of that firm regaglina
financial statement, report, or other documemnt

] asserts that no such opinion can be expiesse

E BoarRD.—The term “Board” means the Public Company
Accounting Oversight Board established under sectial.

E Commission—The term “Commission” means the Secu- rities
and Exchange Commission.

E Issuer—The term “issuer’ means an issuer (as definéal
section 3 of the Securities Exchange Actl1684 (15 U.S.C. 78c)),
the securities of which are registered undection 12 of that Act
(15 U.S.C. 78l), or that is required toefireports under section
15d) (15 U.S.C. 780(d)), or that filesor has filed a
registration statement that has not yet becaosffective under the
Securities Act of 1933 (15 U.S.C. 77a et.seand that it has not
withdrawn.

E Non-AauDIT SERVICES—The term  “non-audit services”
means any professional services provided an issuer by a
registered public accounting firm, other th#mwse provided to an
issuer in connection with an audit or aieev of the financial
statements of an issuer.

PERSON ASSOCIATED WITH A PUBLIC ACCOUNTING FRR.—

IN GENERAL—The terms ‘“person associated with a
public accounting firm” (or with a ‘gistered public
accounting firm”) and ‘“associated pen of a public
accounting firm” (or of a ‘“registeredpublic accounting
firm”) mean any individual proprietor, apgner, share-
holder, principal, accountant, or ther professional
employee of a public accounting firm, or armther inde-
pendent contractor or entity that, in conioect with the
preparation or issuance of any audit report—
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(i) shares in the profits of, or receives compensatian
any other form from, that firm; or

(i) participates as agent or otherwise on beluilf
such accounting firm in any activity of thétm.

(B) EXEMPTION  AUTHORITY.—The Board may, by rule,
exempt persons engaged only in minidtetiasks from the
definition in subparagraph (A), to the extetitat the Board
determines that any such exemption is carsistwith the
purposes of this Act, the public interest, the protection of
investors.

(10) PROFESSIONAL STANDARDS—The  term  “professional
standards” means—

(A) accounting principles that are—

(i) established by the standard settingody
described in section 19(b) of the Securities ActleB83, as
amended by this Act, or prescribed by them@is- sion
under section 19(a) of that Act (15 U.S.C7a(s)) or
section 13(b) of the Securities Exchange Aft1934 (15
U.S.C. 78a(m)); and

(i) relevant to audit reports for particular ssy or
dealt with in the quality control system af par- ticular
registered public accounting firm; and
(B) auditing standards, standards for tatties

engagements, quality control policies and edoces, eth- ical
and competency standards, and independencad-stards
(including rules implementing title 1) thathe Board or the
Commission determines—

(i) relate to the preparation or issuance of itaud
reports for issuers; and

(i) are established or adopted by the Board mnde
section 103(a), or are promulgated asdesr of the
Commission.

(11) PuBLIC ACCOUNTING FIRM—The term  “public
accounting firm” means—

(A) a proprietorship, partnership, incorporated associin,
corporation, limited liability company, limited ldity partnership,
or other legal entity that is engaged ire thractice of public
accounting or preparing or issuing audit repand

(B) to the extent so designated by thdesruof the

Board, any associated person of any entitgscdbed in

subparagraph (A).

(12) REGISTERED PUBLIC ACCOUNTING FIRM—The term ‘“reg-
istered public accounting firm” means a pablaccounting firm
registered with the Board in accordance with this. A

(13) RuLEs oF THE BOARD—The term “rules of the Board”
means the bylaws and rules of the Board gabmitted to, and
approved, modified, or amended by the Comiornissin accordance
with section 107), and those stated policiggac- tices, and
interpretations of the Board that the Comioiss by rule, may
deem to be rules of the Board, ascemsary or appropriate in
the public interest or for the protection iofestors.

(14) SecuriTy.—The term “security” has the same meaning as i
section 3(a) of the Securities Exchange Aft 1934 (15 U.S.C.
78c(a)).
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(15) SecuriTIES LAWs—The term “securities laws” means the
provisions of law referred to in sentio3(a)(47) of the
Securities Exchange Act of 1934 (15 .0.S 78c(a)(47)), as
amended by this Act, and includes the rulegulations, and orders
issued by the Commission thereunder.

(16) State—The term “State” means any State dhe
United States, the District of Columbia, Puerto®Rithe Virgin Islands,
or any other territory or possession thie United States.

(b) CoNFORMING AMENDMENT.—Section 3(a)(47) of the Securi- ties
Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78c(a)(4i®) amended by inserting
“the Sarbanes-Oxley Act of 2002,” befor“the Public”.

SEC. 3. COMMISSION RULES AND ENFORCEMENT. 15 USC 7202.

(@) RecuLAaTORY AcTioN.—The Commission shall promulgate such
rules and regulations, as may be necessargppropriate in the public
interest or for the protection of intes, and in furtherance of this
Act.

(b) ENFORCEMENT—

(1) IN GENErRAL—A violation by any person of this Act, yan
rule or regulation of the Commission issuaader this Act, or any
rule of the Board shall be treated for alirposes in the same
manner as a violation of the Securities Bxge Act of 1934 (15
U.S.C. 78a et seq.) or the rules and reigms issued thereunder,
consistent with the provisions of this Aand any such person
shall be subject to the same penalties, and the same extent,
as for a violation of that Act orcéurules or regulations.

(2) INVESTIGATIONS, INJUNCTIONS, AND PROSECUTION OF
OFFENSES—Section 21 of the Securities Exchange Att1934 (15
U.S.C. 78u) is amended—

(A) in subsection (a)(1), by inserting “the mileof the

Public Company Accounting Oversight Board, of whitith person

is a registered public accounting firm or parson associated

with such a firm,” after “is a participant,”;
(B) in subsection (d)(1), by inserting “the rsileof the

Public Company Accounting Oversight Board, of whitlth person

is a registered public accounting firm or parson associated

with such a firm,” after “is a participant,”;
(C) in subsection (e), by inserting “theules of the

Public Company Accounting Oversight Board, of whitlth person

is a registered public accounting firm or parson associated

with such a firm,” after “is a participafit and

(D) in subsection (f), by inserting “or the Hab Com-
pany Accounting Oversight Board” after‘sé€lf-regulatory
organization” each place that term appears.

(3) CEASE-AND-DESIST PROCEEDINGS—Section 21C(c)(2) of
the Securities Exchange Act of 1934 (15 0O.S78u-3(c)(2)) is
amended by inserting ‘“registered public actmg firm (as defined
in section 2 of the Sarbanes-Oxley Act 0f002),” after
“government securities dealer,”.

(4) ENFORCEMENT BY FEDERAL BANKING AGENCIES—Section
12(i) of the Securities Exchange Act of 1966 U.S.C. 78lI(i)) is
amended by—

(A) striking ‘“sections 12,” each place it appgaand
inserting “sections 10A(m), 12,”; and
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(B) striking "“and 16, each place itappears and
inserting “and 16 of this Act, and sectio862, 303, 304, 306,
401(b), 404, 406, and 407 of the SarbandsyOxAct of
2002,".
(c) BEFFecT ON CommissioN AuTHORITY.—Nothing in this Act
or the rules of the Board shall be constrte impair or limit—
(1) the authority of the Commission to rdete the
accounting profession, accounting firms, orspes associated with
such firms for purposes of enforcement o 8ecurities laws;

(2) the authority of the Commission to set stadd for
accounting or auditing practices or aoditindependence, derived
from other provisions of the securitielews or the rules or
regulations thereunder, for purposes of the preéjosraand issuance of
any audit report, or otherwise under applicable; lar

(3) the ability of the Commission to take, dme tinitiative of
the Commission, legal, administrative, or iglilcary action against
any registered public accounting firm or any assted person thereof.

TITLE |—PUBLIC COMPANY
ACCOUNTING OVERSIGHT BOARD

15 USC 7211. SEC. 101. ESTABLISHMENT; ADMINISTRATIVE PROVISIONS.

(a) EsTABLISHMENT  OF BoarRD.—There is established the Public
Company Accounting Oversight Board, to oversee ¢t of public
companies that are subject to the securigess, and related mat- ters,
in order to protect the interests wivestors and further the public
interest in the preparation of informativ accurate, and independent
audit reports for companies the securities of whage sold to, and held by
and for, public investors. The Board sha#l & body corporate, operate
as a nonprofit corporation, and have sucoassitil dissolved by an Act
of Congress.

(b) StaTus.—The Board shall not be an agency or establishnanthe
United States Government, and, except as othemvizéded in this Act,
shall be subject to, and have all the peweonferred upon a nonprofit
corporation by, the District of Columbia Naoofit Corporation Act. No
member or person employed by, or agent tbe Board shall be
deemed to be an officer or employeé a agent for the Federal
Government by reason of such service.

(c) DuTiEs oF THE BoArRD.—The Board shall, subject to action by
the Commission under section 107, and oncdetermination is made
by the Commission under subsection (d) @$ wection—

(1) register public accounting firms that pgae audit
reports for issuers, in accordance with sectiory 102

(2) establish or adopt, or both, by rule, aundit quality
control, ethics, independence, and other stalsd relating to the
preparation of audit reports for issuers, aocordance with section
103;

(3) conduct inspections of registered publiaccounting
firms, in accordance with section 104dathe rules of the
Board,;

(4) conduct investigations and disciplinary proceedingen-
cerning, and impose appropriate sanctions whetigasupon,
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registered public accounting firms and asgedigpersons of such
firms, in accordance with section 105;

(5) perform such other duties or functions as Board (or the
Commission, by rule or order) determines anecessary or
appropriate to promote high professional saatsl among, and
improve the quality of audit services offeréy, registered public
accounting firms and associated persons thereafther- wise to carry
out this Act, in order to protect investorsr to further the public
interest;

(6) enforce compliance with this Act, the rules of tBeard,
professional standards, and the securitiess laklating to the
preparation and issuance of audit reports #mel obligations and
liabilities of accountants with respect thereto, tBgistered public
accounting firms and associated persdmsrebf; and

(7) set the budget and manage the operationtheofBoard and
the staff of the Board.

(d) CommissioNn DETERMINATION.—The members of the Board shall
take such action (including hiring of stafjgroposal of rules, and
adoption of initial and transitional auditingnd other profes- sional
standards) as may be necessary or appropuatnable the Commission
to determine, not later than 270 days afte date of enactment of
this Act, that the Board is so orgadi and has the capacity to
carry out the requirements of this title,danto enforce compliance
with this title by registered public acmting firms and associated
persons thereof. The Commission shall be orsiple, prior to the
appointment of the Board, for the planningr fthe establishment and
administrative transition to the Board's opematio

(e) BOARD MEMBERSHIP—

(1) CowmposimioN—The Board shall have 5 members,
appointed from among prominent individuals dftegrity and
reputation who have a demonstrated comemt to the interests
of investors and the public, and an undedity of the
responsibilities for and nature of the financiasaibsures required of
issuers under the securities laws and the obligatiof accountants with
respect to the preparation and issuance dif eeports with respect to
such disclosures.

(2) LimtaTioN.—Two members, and only 2 members, of the
Board shall be or have been certified pulslacountants pursuant to
the laws of 1 or more States, provided,thfat
1 of those 2 members is the chairperson, heshe may not have
been a practicing certified public accountémt at least
5 years prior to his or her appointment to the Board.

(3) FuLL-TIME INDEPENDENT SERVICE—Each member of the
Board shall serve on a full-time basis, andy not, concurrent
with service on the Board, be employed hyw ather person or
engage in any other professional or businassvity. No member
of the Board may share in any ofe tiprofits of, or receive
payments from, a public accounting firfor any other person,
as determined by rule of the Commission)hept than fixed
continuing payments, subject to such conditias the Commission
may impose, under standard arrangementsthéoretirement of
members of public accounting firms.

(4) APPOINTMENT OF BOARD MEMBERS—

(A) InmiAL BoARD.—Not later than 90 days after theeadine. date
of enactment of this Act, the Commissiontemafcon- sultation with the

Chairman of the Board of Governors
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of the Federal Reserve System and the Segrebf the
Treasury, shall appoint the chairperson anthero initial
members of the Board, and shall designate a terrsenfice for
each.

(B) Vacancies—A vacancy on the Board shall not
affect the powers of the Board, but shall filled in the same
manner as provided for appointments unti@s section.

(5) TERM OF SERVICE—

(A) IN GENERAL—The term of service of each Board
member shall be 5 years, and until a success@psisted, except
that—

() the terms of office of the initial Board mbers

(other than the chairperson) shall expiie annual

increments, 1 on each of the first 4 amsases of the

initial date of appointment; and

(i) any Board member appointed to fill a vacancy
occurring before the expiration of the tefor which the
predecessor was appointed shall be appoiotdyg for the
remainder of that term.

(B) TERM LIMITATION.—NO person may serve as a
member of the Board, or as chairpersain the Board, for
more than 2 terms, whether or not hsuerms of service
are consecutive.

(6) REMovaL FROM OFFICE—A member of the Board may be
removed by the Commission from office, incaclance with section
107(d)(3), for good cause shown before tkpiration of the term of
that member.

() Powers oF THE BoarRD.—In addition to any authority
granted to the Board otherwise in this Athe Board shall have the
power, subject to section 107—

(1) to sue and be sued, complain and defend, in ijgocate name
and through its own counsel, with the apptouf the Commission,
in any Federal, State, or other court;

(2) to conduct its operations and maintadffices, and to
exercise all other rights and powers autlariby this Act, in any
State, without regard to any qualificatio licensing, or other
provision of law in effect in such Stater (a political subdivision
thereof);

(3) to lease, purchase, accept gifts or donatiofsor other-
wise acquire, improve, use, sell, excleangr convey, all of or
an interest in any property, wherever situated;

(4) to appoint such employees, accountants, &ysrnand other
agents as may be necessary or appropriate,t@ deter- mine their
gualifications, define their duties, anfikx their salaries or other
compensation (at a level that is comparatioleprivate sector self-
regulatory, accounting, technical, super- wsaor other staff or
management positions);

(5) to allocate, assess, and collect accountingpat fees
established pursuant to section 109, for Bward, and other fees
and charges imposed under this title; and

Contracts. (6) to enter into contracts, execute instrumemni,ii liabil-

ites, and do any and all other aetsd things necessary,

appropriate, or incidental to the conductitsf operations and

the exercise of its obligations, rights, apowers imposed or

granted by this title.
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(9) RuLes oF THEBoARD.—The rules of the Board shall, subject to the
approval of the Commission—

(1) provide for the operation and adminisorat of the
Board, the exercise of its authority, ande tperformance of its
responsibilities under this Act;

(2) permit, as the Board determines necessarapmro- priate,
delegation by the Board of any of its fioes to an individual
member or employee of the Board, or to igisidn of the Board,
including functions with respect to hearing, detemining, ordering,
certifying, reporting, or otherwise acting &e any matter, except
that—

(A) the Board shall retain a discretionamght to
review any action pursuant to any such delegatedtion, upon its
own motion;

(B) a person shall be entitled to a review thg Board
with respect to any matter so delegated, &mel decision of
the Board upon such review shall beemded to be the
action of the Board for all purposes (indhgl appeal or review
thereof); and

(C) if the right to exercise a review ddésed in
subparagraph (A) is declined, or if no such reviswought within
the time stated in the rules of tB®ard, then the action
taken by the holder of such delegatiwhall for all
purposes, including appeal or review d¢bér be deemed to
be the action of the Board;

(3) establish ethics rules and standards of conduct Board
members and staff, including a bar @ractice before the
Board (and the Commission, with respect to Boalated mat- ters) of 1
year for former members of the Board, and apprégriperiods (not to
exceed 1 year) for former staff of the Bbaand

(4) provide as otherwise required by this Act.

(h) ANNUAL RePoORT TO THE CommissioN.—The Board shall Deadline.
submit an annual report (including its audited ficial statements) to the
Commission, and the Commission shall gmsih a copy of that
report to the Committee on Banking, Housiagd Urban Affairs of the
Senate, and the Committee on Financial Sesviof the House of
Representatives, not later than 30 days after date of receipt of that
report by the Commission.

SEC. 102. REGISTRATION WITH THE BOARD. 15USC 7212.

(&) MANDATORY REGISTRATION—Beginning 180 days after the date
of the determination of the Commission undection 101(d), it shall be
unlawful for any person that is not a regiied public accounting firm to
prepare or issue, or to participate in the prepdian or issuance of, any
audit report with respect to any issuer.

b) APPLICATIONS FORREGISTRATION.—

(1) Form oOF ApPPLICATION—A public accounting firm shall use
such form as the Board may prescribe, bye,ruo apply for
registration under this section.

(2) CoNTENTS OF APPLICATIONS—Each public accounting firm
shall submit, as part of its application fi@gistration, in such detail
as the Board shall specify—

(A) the names of all issuers for which the firm preparer
issued audit reports during the immediatehecpding calendar
year, and for which the firm expects topame or issue audit
reports during the current calendar year;
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(B) the annual fees received by the firm froexche such
issuer for audit services, other accountirgrvises, and non-
audit services, respectively;

(C) such other current financial informatiofior the
most recently completed fiscal year dfie firm as the
Board may reasonably request;

(D) a statement of the quality control policies the firm
for its accounting and auditing practices;

(E) a list of all accountants associated witle firm who
participate in or contribute to the preparation aafdit reports,
stating the license or certification numbédr each such person,
as well as the State license numbers offitme itself;

(F) information relating to criminal, civil, or dainis-
trative actions or disciplinary proceedingsngieg against the
firm or any associated person of the firm donnection with
any audit report;

(G) copies of any periodic or annual disclosidiled by
an issuer with the Commission during the ediately
preceding calendar year which disclosescoanting dis-
agreements between such issuer and the firm ineotiom with an
audit report furnished or prepared by thenfifor such issuer;
and

(H) such other information as the rules of tReard or
the Commission shall specify as necessary or apiptep in the
public interest or for the protection of @stors.

(3) Consents—Each application for registration under this
subsection shall include—

(A) a consent executed by the public accounfing to
cooperation in and compliance with anyequest for
testimony or the production of documenteade by the
Board in the furtherance of its authoritydanesponsibil- ities
under this title (and an agreement gecure and enforce
similar consents from each of the associated persain the public
accounting firm as a condition of their dontued employment
by or other association with such firm); and

(B) a statement that such firm understands and agribed
cooperation and compliance, as described hie ton- sent
required by subparagraph (A), and the segurirand
enforcement of such consents from its astmtigpersons, in
accordance with the rules of the Boarghall be a
condition to the continuing effectiveness thie registration of
the firm with the Board.

(c) ACTION ONAPPLICATIONS—

(1) Timinc.—The Board shall approve a completed applica
tion for registration not later than 4days after the date
of receipt of the application, in accordangith the rules of
the Board, unless the Board, prior to such daseieis a written
notice of disapproval to, or requests marformation from,
the prospective registrant.

(2) TReaTMENT.—A written notice of disapproval of a com-
pleted application under paragraph (1) fagigteation shall
be treated as a disciplinary sanction forppses of sections
105(d) and 107(c).

(d) Reriobpic ReporTsS—Each registered public accounting firm
shall submit an annual report to the Boadd may be required
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to report more frequently, as necessary todate the information
contained in its application for registratiaimder this section, and to
provide to the Board such additional inforimat as the Board or the
Commission may specify, in accordance with subsedt)(2).

(e) PusLic AvaiLABILITY .—Registration applications and annual reports
required by this subsection, or such portions chsapplica- tions or reports
as may be designated under rules of therdBoshall be made available
for public inspection, subject to rules dfetBoard or the Commission,
and to applicable laws relating to the aberftiality of proprietary,
personal, or other information containech isuch applications or
reports, provided that, in all eventsge tlBoard shall protect from
public disclosure information reasonably idieed by the subject
accounting firm as proprietary information.

() REGISTRATION AND ANNUAL FEEs—The Board shall assess and
collect a registration fee and an annual fee fraaoheregistered public
accounting firm, in amounts that are suffitigo recover the costs of
processing and reviewing applications aadnual reports.

SEC. 103. AUDITING, QUALITY CONTROL, AND INDE PENDENCE STAND- 15 USC 7213.
ARDS AND RULES.

(@) AuDITING, QUALITY CONTROL, AND ETHICS STANDARDS.—

(1) IN  GeENERAL—The Board shall, by rule, establish,
including, to the extent it determinesppropriate, through
adoption of standards proposed by 1 or more priofesk groups of
accountants designated pursuant to paragré®)(A) or advisory
groups convened pursuant to paragraph, (4pd amend or
otherwise modify or alter, such auditing amdlated attestation
standards, such quality control standards, smch ethics standards
to be wused by registered public acdagntfirms in the
preparation and issuance of audit repores required by this
Act or the rules of the Commission, or amy be necessary or
appropriate in the public interest or foe firotection of investors.

(2) RULE REQUIREMENTS—IN carrying out paragraph (1), the
Board—

(A) shall include in the auditing standardhat it
aﬁlolpl)ts, requirements that each registered pubtousting firm
shall—

(i) prepare, and maintain for a period of redsl| than
7 years, audit work papers, and other informatiaiated to
any audit report, in sufficient detail to psu port the
conclusions reached in such report;

(i) provide a concurring or second partner revigmd
approval of such audit report (and other atesl
information), and concurring approval in issuance, by a
qualified person (as prescribed by tBeard) associated
with the public accounting firm, other thahe person in
charge of the audit, or by an independent revieas
prescribed by the Board); and

(i) describe in each audit report the scopk
the auditor's testing of the internal contrsfructure and
procedures of the issuer, required bgctisn 404(b),
and present (in such report or in a separaport)—
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() the findings of the auditor fromsuch
testing;

() an evaluation of whether such intd
control structure and procedures—

(aa) include maintenance of records that
in reasonable detail accurately arfalirly
reflect the transactions and dispositions of the
assets of the issuer;

(bb) provide reasonable assurance that
transactions are recorded as necesdary
permit preparation of financial statements in
accordance with generally accepted accounting
principles, and that receipts and expenditures
of the issuer are being made only in accord
ance with authorizations of management and
directors of the issuer; and
(Ill) a description, at a minimum, of matdri

weaknesses in such internal controls, andarof

material noncompliance found on the basis of such
testing.

(B) shall include, in the quality controlastiards that
it adopts with respect to the issuanmfe audit reports,
requirements for every registered public aotiog firm
relating to—

(i) monitoring of professional ethics and épénd-
ence from issuers on behalf of which thenfissues
audit reports;

(i) consultation within such firm onc&unting
and auditing questions;

(i) supervision of audit work;

(iv) hiring, professional development, and advance-
ment of personnel;

(v) the acceptance and continuation esfgage-
ments;

(vi) internal inspection; and

(vii) such other requirements as the Boaray m
prescribe, subject to subsection (a)(1).

(3) AUTHORITY TO ADOPT OTHER STANDARDS—

(A) IN GENERAL—IN carrying out this subsection, the
Board—

(i) may adopt as its rules, subject to thems
of section 107, any portion of any statement ofitaugl
standards or other professional standaiust the
Board determines satisfy the requiremenfs para-
graph (1), and that were proposed by 1 or moreegrof
sional groups of accountants that shall bsighated
or recognized by the Board, by rule, foctsuyurpose,
pursuant to this paragraph or 1 orren@dvisory
groups convened pursuant to paragraph (4); and

(i) notwithstanding clause (i), shall taim full
authority to modify, supplement, reviser subse-
quently amend, modify, or repeal, in wholeio part,
any portion of any statement described ausé (i).

(B) INITIAL AND TRANSITIONAL STANDARDS.—The Board
shall adopt standards described in subparhg(ap(i) as
initial or transitional standards, to the et the Board
determines necessary, prior to a detaticn of the
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Commission under section 101(d), and such standsihd#i be

separately approved by the Commission tle time of that

determination, without regard to the procedunequired by
section 107 that otherwise would appty the approval of
rules of the Board.

(4) Abvisory GRoups—The Board shall convene, or
authorize its staff to convene, suchpesk advisory groups as
may be appropriate, which may include prawagc account- ants
and other experts, as well as reprasges of other interested
groups, subject to such rules as tBeard may prescribe to
prevent conflicts of interest, to make recagnala- tions concerning
the content (including proposed drafts)f auditing, quality
control, ethics, independence, or other stamdeds required to be
established under this section.

(b) INDEPENDENCE STANDARDS AND RuLEs.—The Board shall
establish such rules as may be necessarmppropriate in the public
interest or for the protection of inw@s, to implement, or as
authorized under, title Il of this Act.

(c) CoOPERATION WITH DESIGNATED PROFESSIONAL GROUPS OF
ACCOUNTANTS AND ADVISORY GROUPS—

(1) IN ceNerAL—The Board shall cooperate on an ongoing
basis with professional groups of accountamissignated under
subsection (a)(3)(A) and advisory groups coede under sub-
section (a)(4) in the examination of the chefr changes in any
standards subject to its authority undesubsection (a),
recommend issues for inclusion on the agerafasuch des- ignated
professional groups of accountants or advisgnpups, and take
such other steps as it deems appropriaterdiease the effectiveness
of the standard setting process.

(2) BoaARD RESPONSEs—The Board shall respond in a timely
fashion to requests from designated psdmal groups of
accountants and advisory groups referred rtoparagraph (1) for
any changes in standards over which Bwmard has authority.

(d) EVALUATION OF STANDARD SETTING PROCEss—The Board
shall include in the annual report requideg section 101(h) the results
of its standard setting responsibilitieduring the period to which
the report relates, including a discussiof the work of the Board
with any designated professional groups of accoustand advisory groups
described in paragraphs (3)(A) and (4) ob-ssection (a), and its pending
issues agenda for future standard setting projects

SEC. 104. INSPECTIONS OF REGISTERED PUBLIC ACOUNTING FIRMS. 15USC 7214.

(@) IN GeNErRAL—The Board shall conduct a continuing pgram
of inspections to assess the degreecafpliance of each registered
public accounting firm and associated persohghat firm with this Act,
the rules of the Board, the rules of themis- sion, or professional
standards, in connection with its performamdeaudits, issuance of audit
reports, and related matters involving issuers

(b) INSPECTIONFREQUENCY.—

(1) IN  GENERAL—Subject to paragraph (2), inspections
required by this section shall be conducted—
(A) annually with respect to each registerguiblic
accounting firm that regularly provides audéports for more
than 100 issuers; and
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(B) not less frequently than once every B8arg with
respect to each registered public accounting finat tegu- larly
provides audit reports for 100 or fewer issuers.

(2) ADJUSTMENTS TO SCHEDULES—The Board may, by rule, adjust
the inspection schedules set under parag(aphif the Board finds
that different inspection schedules are coasiswith the purposes
of this Act, the public interest, anthe protection of investors.
The Board may conduct special inspec- tianthe request of the
Commission or upon its own motion.

(c) Procebures—The Board shall, in each inspection undbis
section, and in accordance with its rules $ach inspections—

(1) identify any act or practice or omission #xt by the
registered public accounting firm, or by argssociated person
thereof, revealed by such inspection that rbayin violation of this
Act, the rules of the Board, the rules of the Coswiain, the firm's own
quality control policies, or professional sarards;

(2) report any such act, practice, or omission, if apgate, to the
Commission and each appropriate Stateulagry authority; and

(3) begin a formal investigation or take disaipliy action, if
appropriate, with respect to any such violationagtordance with this
Act and the rules of the Board.

(d) ConbucT oF INSPECTIONS—IN conducting an inspection of a

registered public accounting firm under tlisction, the Board shall—

(1) inspect and review selected audit and reviawage- ments
of the firm (which may include audit engagsits that are the
subject of ongoing litigation or othecontroversy between the
firm and 1 or more third parties), performatl various offices and
by various associated persons of the firsisedected by the Board;

(2) evaluate the sufficiency of the quality cohtsystem of the
firm, and the manner of the documentatiom @ommu- nication of
that system by the firm; and

(3) perform such other testing of the audit, esujsory, and
quality control procedures of the firm ase amecessary or
appropriate in light of the purpose of thespection and the
responsibilities of the Board.

(e) ReEcorp RETENTION—The rules of the Board may require the
retention by registered public accounting &rfor inspection purposes of
records whose retention is not otherwise irequby section 103 or the
rules issued thereunder.

() Procebures FOR RevieEw.—The rules of the Board shall
provide a procedure for the review aihd response to a draft
inspection report by the registered publiccoamting firm under
inspection. The Board shall take such actistith respect to such
response as it considers appropriate (inctudevising the draft report or
continuing or supplementing its inspection actestibefore issuing a final
report), but the text of any such responappro- priately redacted to
protect information reasonably identified byet accounting firm as
confidential, shall be attached to and madet of the inspection report.

(g) ReEporT—A written report of the findings ofhe Board for
each inspection under this section, subjecsubsection (h), shall be—
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(1) transmitted, in appropriate detail, to the n@assion and
each appropriate State regulatory authoritgcompanied by any
letter or comments by the Board o tinspector, and any letter
of response from the registered public accounfing; and

(2) made available in appropriate detail to theblic (sub- ject
to section 105(b)(5)(A), and to the protestiof such con- fidential
and proprietary information as the Board mdgter- mine to be
appropriate, or as may be required by la@i¢cept that no portions
of the inspection report that deal with ieritisms of or potential
defects in the quality control systemé dhe firm under
inspection shall be made public if thosriticisms or defects are
addressed by the firm, to the satisfac- tmfnthe Board, not later
than 12 months after the date of the inspeatport.

(h) INTERIM COMMISSION REVIEW.—

(1) ReviewaBLE MATTERS.—A registered public accounting firm
may seek review by the Commission, pursuantsuch rules as the
Commission shall promulgate, if the firm—

(A) has provided the Board with a response, yaumts to
rules issued by the Board under subsectfpntd the substance
of particular items in a draft inspectionpoet, and disagrees
with the assessments contained in any fieplort prepared by
the Board following such response; or

(B) disagrees with the determination of the Bodtuht
criticisms or defects identified in an inspecs report have not
been addressed to the satisfaction of theardBowithin 12
months of the date of the inspection report, forppses of
subsection (g)(2).

(2) TREATMENT OF REVIEW—ANY decision of the Commis- sion
with respect to a review under paragraph (@all not be
reviewable under section 25 of the ##es Exchange Act of
1934 (15 U.S.C. 78y), or deemed to be &firagency action” for
purposes of section 704 of title 5, Unit8thtes Code.

(3) Timinc.—Review under paragraph (1) may be sought
during the 30-day period following the dait the event giving rise
to the review under subparagraph (A) or (B)paragraph (1).

SEC. 105. INVESTIGATIONS AND DISCIPLINARY PROCEEDIN GS. 15 USC 7215.

(@) IN GeENeraL—The Board shall establish, by rule, subjeéstablishment.to the
requirements of this section, fair proceduresliierihvestiga-
tion and disciplining of registered public accougtifirms and asso- ciated

persons of such firms.
(b) INVESTIGATIONS.—
(1) AuTtHorITY.—In accordance with the rules of the Board,

the Board may conduct an investigation ofy act or practice, or
omission to act, by a registered publezcounting firm, any
associated person of such firm, or both,t tmeay violate any
provision of this Act, the rules of the Bdathe provisions of the
securities laws relating to the preparationd aissuance of audit
reports and the obligations and liabilitie$s account- ants with
respect thereto, including the rules of the Comimississued under
this Act, or professional standards, rdgss of how the act,
practice, or omission is brought to the ratom of the Board.
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(2) TESTIMONY AND DOCUMENT PRODUCTION—IN addition
to such other actions as the Board detemnitee be necessary or
appropriate, the rules of the Board may—

(A) require the testimony of the firm or of arperson
associated with a registered public accounfing, with respect
to any matter that the Board considers eeievor material to an
investigation;

(B) require the production of audit work papemsd any
other document or information in the possessof a registered
public accounting firm or any associated persoerabf, wherever
domiciled, that the Board considers rel- évam material to
the investigation, and may inspect the boeksl records of
such firm or associated person to verifye taccuracy of any
documents or information supplied;

(C) request the testimony of, and production afy
document in the possession of, any othesqmerincluding any
client of a registered public accounting firthat the Board
considers relevant or material to an invediggn under this
section, with appropriate notice, subject ttte needs of the
investigation, as permitted under the ruléshe Board; and

(D) provide for procedures to seek issuaniog the
Commission, in a manner established by tleni@ission, of a
subpoena to require the testimony of, anddgpetion of any
document in the possession of, any person, incjudiny client of
a registered public accounting firm, that tBeard considers
relevant or material to an investigation unitiés section.

(3) NONCOOPERATION WITH INVESTIGATIONS—

(A) IN GENERAL—If a registered public accounting firm or
any associated person thereof refuses toifytesproduce
documents, or otherwise cooperate withe tBoard in
connection with an investigation under thiscton, the Board
may—

Y (i) suspend or bar such person from being associ
ated with a registered public accountinfym, or
require the registered public accounting fitm end such
association;

(ii) suspend or revoke the registration of the public
accounting firm; and

(iii) invoke such other lesser sanctions as the Board
considers appropriate, and as specified bie raof the

Board.

(B) PrRoceEDURE—ANY action taken by the Board under this
paragraph shall be subject to the terafs section 107(c).

(4) COORDINATION AND REFERRAL OF INVESTIGATIONS—
Notification. (A) CoorbINATION.—The Board shall notify the

Commission of any pending Board investigatiamolving
a potential violation of the securities lavesd thereafter
coordinate its work with the work dhe Commission’s
Division of Enforcement, as necessary to proteairagoing
Commission investigation.

(B) RererraL—The Board may refer an investigation
under this section—

(i) to the Commission;
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(i) to any other Federal functional regulator (as
defined in section 509 of the Gramm-LeacHheBliAct (15
U.S.C. 6809)), in the case of an investayati that
concerns an audit report for an insttu that is
subject to the jurisdiction of such regulator; and

(iii) at the direction of the Commission, to—

() the Attorney General of the United States;
(I) the attorney general of 1 or more &satand

(D) the appropriate State regulatory
authority.
(5) USE OF DOCUMENTS—

(A) CoNFIDENTIALITY.—Except as provided in subpara-
graph (B), all documents and informatioprepared or
received by or specifically for the Boardhndadeliberations of
the Board and its employees and agentsgomnection with an
inspection under section 104 or with an #@tiga- tion under
this section, shall be confidential and peiged as an
evidentiary matter (and shall not be subjtatccivil discovery
or other legal process) in any proceeding aimy Federal or
State court or administrative agency, andllshe exempt
from  disclosure, in the hands of angerey or
establishment of the Federal Governmentinder the
Freedom of Information Act (5 U.S.C. 552a) otherwise,
unless and until presented in connectimith a public
proceeding or released in accordance withsesttipn (c).

(B) AVAILABILITY TO GOVERNMENT AGENCIES.—Without
the loss of its status as confidentehd privileged in the
hands of the Board, all information eméd to in
subparagraph (A) may—

(i) be made available to the Commission; and

(i) in the discretion of the Board, when determined by
the Board to be necessary to accomplish phe poses of
this Act or to protect investors, be made avatledo—

() the Attorney General of the United States;

() the appropriate Federal functional regu- lator
(as defined in section 509 of the M@m Leach-
Bliley Act (15 U.S.C. 6809)), other than the
Commission, with respect to an audit repfot an
institution subject to the jurisdiction of cku regulator;

(Ill) State attorneys general in connection with any
criminal investigation; and

(IV) any appropriate  State regory
authority,

each of which shall maintain such information asficten- tial and

privileged.

(6) ImmuniTY.—Any employee of the Board engaged in
carrying out an investigation under this Asitall be immune from
any civil liability arising out of suchnvestigation in the same
manner and to the same extent as eamployee of the Federal

Government in similar circumstances.
(c) DISCIPLINARY PROCEDURES—
(1) NoTIFICATION; RECORDKEEPING—The rules of the Board

shall provide that in any proceeding by ®Beard to determine
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whether a registered public accounting firon, an associated person
thereof, should be disciplined, the Board shall—

(A) bring specific charges with respect toe firm or
associated person;

(B) notify such firm or associated person of, and pevito
the firm or associated person an opportunitydefend against,
such charges; and

(C) keep a record of the proceedings.

(2) PuBLiIC HEARINGS—Hearings under this section shall not be
public, unless otherwise ordered by the Bodomt good cause
shown, with the consent of the parties tahs hearing.

(3) SUPPORTING STATEMENT—A determination by the Board to
impose a sanction under this subsection sball supported by a
statement setting forth—

(A) each act or practice in which the registenegblic
accounting firm, or associated person,s hangaged (or
omitted to engage), or that forms asi® for all or a
part of such sanction;

(B) the specific provision of this Act, theecurities
laws, the rules of the Board, or psesional standards
which the Board determines has been violated; and

(C) the sanction imposed, including a justificatifor that
sanction.

(4) sancTions.—If the Board finds, based on all dhe
facts and circumstances, that a registeredlippuaccounting firm or
associated person thereof has engaged in emtyor practice, or
omitted to act, in violation of this Acthea rules of the Board,
the provisions of the securities lawelating to the preparation
and issuance of audit reports and the obliga-stiomnd liabilities of
accountants  with  respect thereto, inclgdithe rules of the
Commission issued under this Act, or profassi standards, the
Board may impose such discipli- nary or rerakdanctions as it
determines appropriate, subject to applicabletditiuns under paragraph
(5), including—

(A) temporary suspension or permanent revocatidh o0
registration under this title;

(B) temporary or permanent suspension or bam gferson
from further association with any registerpdblic accounting
firm;

(C) temporary or permanent limitation on the \actities,
functions, or operations of such firm or qmer (other than in
connection with required additional professioneducation or
training);

(D) a civil money penalty for each such violatioin an
amount equal to—

(i) not more than $100,000 for a natural perswn
$2,000,000 for any other person; and

(i) in any case to which paragraph (5) appliest
more than  $750,000 for a natural persoor
$15,000,000 for any other person;

(E) censure;

(F) required additional professional  educationor
training; or

(G) any other appropriate sanction provided for the
rules of the Board.
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(5) INTENTIONAL OR OTHER KNOWING CONDUCF—The sanc-
tions and penalties described in subpapg (A) through
(C) and (D)(ii) of paragraph (4) shall only apply to—

(A) intentional or knowing conduct, including réds
conduct, that results in violation of the appli@bsétatutory,
regulatory, or professional standard; or

(B) repeated instances of negligent conduaach
resulting in a violation of the applicabléatsitory, regu- latory,

or professional standard.
(7) FAILURE TO SUPERVISE—

(A) IN GENERAL—The Board may impose sanctions
under this section on a registered accounfing or upon the
supervisory personnel of such firm, if theakd finds that—

(i) the firm has failed reasonably to superviaa
associated person, either as required by rties of the
Board relating to auditing or quality control standards, or
otherwise, with a view to preventing violations dhis Act,
the rules of the Board, the provisioofsthe securities
laws relating to the preparation and issuafieudit reports
and the obligations and liabil- ities of accamt with
respect thereto, including the rules of the @dssion under
this Act, or professional standards; and

(i) such associated person commits a violatiorthe
Act, or any of such rules, laws, etandards.

(B) RuLe oF consTRucTioN—NoO associated person of a
registered public accounting firm shalle bdeemed to have
failed reasonably to supervise any other gerfor purposes of
subparagraph (A), if—

(i) there have been established in and fbat
firm procedures, and a system for applying sucltgrodures,
that comply with applicable rules of the Bbaand that
would reasonably be expected to prevent detect any
such violation by such associated person; and

(i) such person has reasonably discharged the
duties and obligations incumbent upon t thgerson by
reason of such procedures and systemgd dad no
reasonable cause to believe that such proesedwnd
system were not being complied with.
(8) EFFECT OF SUSPENSION—

(A) ASSOCIATION WITH A PUBLIC ACCOUNTING FIRM—
It shall be unlawful for any persorhat is suspended or
barred from being associated with a registergublic
accounting firm under this subsection wilfulto become or
remain associated with any registered pulaacounting firm,
or for any registered public accountifgm that knew, or,
in the exercise of reasonable care shoulde hienown, of the
suspension or bar, to permit such an associa-, tisithout the
consent of the Board or the Commission.

(B) ASSOCIATION WITH AN ISSUER—It shall be unlawful
for any person that is suspended arred from being
associated with an issuer under this sulmsectillfully to
become or remain associated with anysués in an
accountancy or a financial management capacityd for any
issuer that knew, or in the exercisk reasonable
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care should have known, of such suspensor bar, to
permit such an association, without thmnsent of the
Board or the Commission.
(d) REPORTING OFSANCTIONS.—
(1) Recipients—If the Board imposes a disciplinary sartion,
in accordance with this section, the Boahdllsreport the sanction

to—

(A) the Commission;

(B) any appropriate State regulatory authority any
foreign accountancy licensing board with whisbich firm or
person is licensed or certified; and

(C) the public (once any stay on the igifjon of
such sanction has been lifted).

(2) ConTENTS—The information reported under paragraph (1)Isha
include—

(A) the name of the sanctioned person;
(B) a description of the sanction and thasis for its
imposition; and
(C) such other information as the Board deem®prap
priate.
(e) STAY OF SANCTIONS.—

(1) IN GeNErRAL—Application to the Commission for review, oreth
institution by the Commission of review, any discipli- nary
action of the Board shall operate as a sthyany such disciplinary
action, unless and until the Commissiarders (summarily or
after notice and opportunity for hearing tme question of a stay,
which hearing may consist solely of the sidgsion of affidavits or
presentation of oral arguments) that no such stall continue to
operate.

(2) ExPEDITED PROCEDURES—The Commission shall estab- lish
for appropriate cases an expedited proceflureconsider- ation and
determination of the question of theration of a stay pending
review of any disciplinary action of the Bdaunder this subsection.

15USC 7216. SEC. 106. FOREIGN PUBLIC ACCOUNTING FIRMS.

(a) APpLICABILITY TO CERTAIN FOREIGN FIRMS.—

(1) IN  GeENeraL—ANy foreign public accounting firm that
prepares or furnishes an audit report with respeany issuer, shall be
subject to this Act and the rules of theaRl and the Commission
issued under this Act, in the same mannet  the same extent
as a public accounting firm that is orgadiz&nd operates under the
laws of the United States or any State, epkcthat registration
pursuant to section 102 shall not by itselfovide a basis for
subjecting such a foreign public accountindirm to the
jurisdiction of the Federal or State deurother than with respect
to controversies between such firms and the ®@oar

(2) BoARD AUTHORITY.—The Board may, by rule, determine that a
foreign public accounting firm (or a clas$ such firms) that does
not issue audit reports nonetheless playeh a substantial role
in the preparation and furnishing of clsureports for particular
issuers, that it is necessary or appro-t@rien light of the purposes
of this Act and in the public interest dor the protection of
investors, that such firm (or class of fijmshould be treated as a
public accounting firm
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(or firms) for purposes of registratiomnder, and oversight
by the Board in accordance with, this title.
(b) ProbucTION OFAUDIT WORKPAPERS—

(1) Consent BY FOREIGN FIRMs—If a foreign public
accounting firm issues an opinion or otheewiserforms mate- rial
services upon which a registered public antng firm relies in
issuing all or part of any audit report any opinion contained in
an audit report, that foreign public accouogtifirm shall be deemed
to have consented—

(A) to produce its audit workpapers for thBoard or
the Commission in connection with any invgstion by either
body with respect to that audit report; and

(B) to be subject to the jurisdiction of theuds of the
United States for purposes of enforcemait any request
for production of such workpapers.

(2) CoNSENT BY DOMESTIC FIRMS—A registered public
accounting firm that relies upon the opiniafi a foreign public
accounting firm, as described in agaaph (1), shall be
deemed—

(A) to have consented to supplyinghe audit
workpapers of that foreign public accaogt firm in
response to a request for production by ®eard or the
Commission; and

(B) to have secured the agreement of that foreign gubli
accounting firm to such production, as a ditton of its

reliance on the opinion of that foreign pabhccounting firm.

(c) ExempTION  AuTHORITY.—The Commission, and the Board,
subject to the approval of the Commission, mayrue, regulation, or order,
and as the Commission (or Board) determinesessary or appropriate
in the public interest or for the protectioof inves- tors, either
unconditionally or upon specified terms andnditions exempt any
foreign public accounting firm, or any clasd such firms, from any
provision of this Act or the rules of th&oard or the Commission issued
under this Act.

(d) DermnNiTioN.—In this section, the term “foreign ulgic
accounting firm” means a public accountingmf that is organized and
operates under the laws of a foreign govemtmor political subdivision
thereof.

SEC. 107. COMMISSION OVERSIGHT OF THE BOARD. 15 USC 7217.

(@) GENERAL OVERSIGHT RESPONSIBILITY.—The Commission
shall have oversight and enforcement aitth over the Board, as
provided in this Act. The provisions of dent 17(a)(1) of the Securities
Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78q(a)(1)), andexdtion 17(b)(1) of the
Securities Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78q(p)(@hall apply to the
Board as fully as if the Board were a distered securities association”
for purposes of those sections 17(a)(1) amb)(1).

(b) RULES OF THEBOARD.—

(1) DerFiNniTiIoN.—In this section, the term “proposed rule”
means any proposed rule of the Board, amg raodification of any
such rule.

(2) PrRIOR APPROVAL REQUIRED—NO rule of the Board shall
become effective without prior approval ofethCommission in
accordance with this section, other than psvided in section
103(a)(3)(B) with respect to initial or traimnal standards.
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(3) APPROVAL CRITERIA—The Commission shall approve a
proposed rule, if it finds that theuler is consistent with the
requirements of this Act and the sdmsi laws, or is
necessary or appropriate in the public interedoothe protec- tion of
investors.

(4) PROPOSED RULE PROCEDURES-The provisions of para- graphs
(1) through (3) of section 19(b) ohet Securities Exchange Act
of 1934 (15 U.S.C. 78s(b)) shall govern the- posed rules of
the Board, as fully as if the Boarevere a “registered
securities association” for purposes of tisaction 19(b), except that,
for purposes of this paragraph—

(A) the phrase ‘“consistent with the requiremeifs this
titte and the rules and regulationthereunder applicable
to such organization” in section 19(b)(2) dfat Act shall be
deemed to read ‘“consistent with the requireents of title |
of the Sarbanes-Oxley Act of 2002, and thgles and
regulations issued thereunder applicable tch sarganization, or
as necessary or appropriate in the publierast or for the
protection of investors™; and

(B) the phrase “otherwise in furtherance of ther- poses
of this title” in section 19(b)(3)(C) of &b Act shall be deemed
to read “otherwise in furtherance of the purposektitle | of the
Sarbanes-Oxley Act of 2002".

(5) COMMISSION AUTHORITY TO AMEND RULES OF THE
BOARD.—The provisions of section 19(c) ofhe Securities
Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78s(c)) shall gowbe abroga- tion,
deletion, or addition to portions of the esil of the Board by the
Commission as fully as if the Board were“registered securities
association” for purposes of that section(c)9 except that the
phrase “to conform its rules to the reqmenmts of this title and
the rules and regulations thereunder applcabl such organization,
or otherwise in furtherance of the pur- oskthis title” in section
19(c) of that Act shall, for purposes of thiparagraph, be deemed
to read “to assure the fair administatof the Public Company
Accounting Oversight Board, conform the rul@somulgated by that
Board to the requirements of title | dhe Sarbanes-Oxley Act
of 2002, or otherwise further the purposet that Act, the
securities laws, and the rules and regulatidmereunder applicable
to that Board”.

(c) CommissioN ReviEw OF DISCIPLINARY ACTION TAKEN BY
THE BOARD.—

(1) NoTice ofF sancTion—The Board shall promptly file notice
with the Commission of any final sanction @my reg- istered
public accounting firm or on any asstedl person thereof, in
such form and containing such information tae Commission, by
rule, may prescribe.

(2) REVIEW OF SANCTIONS—The provisions of sections
19(d)(2) and 19(e)(1) of the Securities Exadea Act of 1934 (15
U.S.C. 78s (d)(2) and (e)(1)) shall governe treview by the
Commission of final disciplinary sanctions ioged by the Board
(including sanctions imposed under section ()§8) of this Act for
noncooperation in an investigation of the Bya as fuly as if
the Board were a self-regulatory orgaira and the
Commission were the appropriate regulatory nage for such
organization for purposes of those sectio®d)(2) and 19(e)(1),
except that, for purposes of this peph—
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(A) section 105(e) of this Act (rather than thseéction
19(d)(2)) shall govern the extent to whicpplcation for, or
institution by the Commission on its own ioot of, review of
any disciplinary action of the Board ecgtes as a stay of
such action;

(B) references in that section 19(e)(1) ftmembers”
of such an organization shall be deemedb¢o references to
registered public accounting firms;

(C) the phrase ‘“consistent with the purposestto$ title”
in that section 19(e)(1) shall be deemedrdad ‘“con- sistent
with the purposes of this title and titleof the Sarbanes-Oxley
Act of 2002";

(D) references to rules of the Municipal Securities eRul
making Board in that section 19(e)(1) shadt apply; and

(E) the reference to section 19(e)(2) of the uHges
Exchange Act of 1934 shall refer instead to sectior(c)(3) of this
Act.

(3) COMMISSION MODIFICATION AUTHORITY.—The Commis-
sion may enhance, modify, cancel, reduce, or reg¢hie remis- sion of
a sanction imposed by the Board upen registered public
accounting firm or associated person ebgr if the Commission,
having due regard for the public ingtreand the protection of
investors, finds, after a proceeding in adeorance with this
subsection, that the sanction—
(A) is not necessary or appropriate in furthezamé this
Act or the securities laws; or
(B) is excessive, oppressive, inadequate, or wiker not
appropriate to the finding or the basis which the sanction
was imposed.
(d) CENSURE OF THEBOARD; OTHER SANCTIONS.—

(1) RESCISSION OF BOARD AUTHORITY—The Commission,
by rule, consistent with the public interesthe protection of
investors, and the other purposes of thist Aad the securities
laws, may relieve the Board of any respdiisib to enforce
compliance with any provision of this Actet securities laws, the
rules of the Board, or professional standards.

(2) CENSURE OF THE BOARDLIMITATIONS .—The Commission
may, by order, as it determines necessaryappropriate in the
public interest, for the protection of invas, or otherwise in
furtherance of the purposes of this Aat the securities laws,
censure or impose limitations upon the atigisj func- tions, and
operations of the Board, if the Commissiand$, on the record,
after notice and opportunity for a hearintigat the Board—

(A) has violated or is unable to comply withyaprovi-
sion of this Act, the rules of the Boamt, the securities laws;
or

(B) without reasonable justification or excusehas
failed to enforce compliance with anycls provision or
rule, or any professional standard by a stegéd public
accounting firm or an associated person thereof.

(3) CENSURE OF BOARD MEMBERSREMOVAL FROM OFFICE—
The Commission may, as necessary or appropridteeipublic interest,
for the protection of investors, or otherwise intlier- ance of the
purposes of this Act or the securities lanemove
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from office or censure any member of the Boarthéf Commis-
sion finds, on the record, after notice amgportunity for a
hearing, that such member—
(A) has willfully violated any provisionof this Act,
the rules of the Board, or the securities laws;
(B) has willfully abused the authority ofathmember;
or
(C) without reasonable justification owxcese, has
failed to enforce compliance with anycls provision ¢
rule, or any professional standard by angistered public
accounting firm or any associated person thereof.

15 USC 7218. SEC. 108. ACCOUNTING STANDARDS.

(&) AMENDMENT TO SECURITIES ACT OF 1933.—Section 19 ¢
the Securities Act of 1933 (15 U.S.C. 77s) is aneerd

(1) by redesignating subsections (b) and (c)s@ssections
(c) and (d), respectively; and

(2) by inserting after subsection (a) the following:

“(b) RECOGNITION OFACCOUNTING STANDARDS.—

“(1) IN GENERAL—IN carrying out its authority under sub-
section (a) and under section 13(b) of Becurities Exchange Act
of 1934, the Commission may recognizs ‘generally accepted’
for purposes of the securities laws, any oanting principles
established by a standard setting body—

“(A) that—

“(i) is organized as a private entity;

“(ii) bhas, for administrative and operationapur-
poses, a board of trustees (or equivalertybeerving in
the public interest, the majority of whom earnot,
concurrent with their service on such boaadd have not
been during the 2-year period precedisgch service,
associated persons of any registered ipuixdcounting
firm;

“(iii) is funded as provided in section 108 the
Sarbanes-Oxley Act of 2002;

“(iv) has adopted procedures to ensuprompt
consideration, by majority vote of itsnembers, of
changes to accounting principles necessary réflect
emerging accounting issues and changingisinbss
practices; and

“(v) considers, in adopting accounting pripleis, the
need to keep standards current in ordereftect changes
in the business environment, the extetd which
international convergence on high dyalaccounting
standards is necessary or appropriate thie@ public
interest and for the protection of investoasd

“(B) that the Commission determines has ttegpacity to
assist the Commission in fulfilling therequirements of
subsection (a) and section 13(b) dhe Securities
Exchange Act of 1934, because, at a minimum, tedstrd setting
body is capable of improving the accyra and
effectiveness of financial reporting and therotection of
investors under the securities laws.
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“(2) ANNUAL ReEPORT—A standard setting body described in
paragraph (1) shall submit an annual reportthe Commis- sion
and the public, containing audited financiatatements of that
standard setting body.”.

(b) CommissioN AuUTHORITY.—The Commission shall promulRegulations. gate
such rules and regulations to carry outiseci9(b) of the Securities Act of 1933,
as added by this section, as it deems nec-
essary or appropriate in the public interest for the protection of
investors.

(c) No Errect oN CommissioN Powers—Nothing in this Act,
including this section and the amendment mhbgethis section, shall be
construed to impair or limit the authorityf dhe Commis- sion to
establish accounting principles or standards ffurposes of enforcement
of the securities laws.

(d) Suby AND REPORT ON ADOPTING FRINCIPLES-BASED
ACCOUNTING—

(1) Stuby.—

(A) IN  GENERAL—The Commission shall conduct a
study on the adoption by the Unitedtat& financial
reporting system of a principles-based acdngnsystem.

(B) Stupy Torpics—The study required by subpara-
graph (A) shall include an examination of—

(i) the extent to which principles-based accogntand
financial reporting exists in the Unite8tates;
(i) the length of time required for change from

rules-based to a principles-based financiglorting system;

(i) the feasibility of and proposed methods
which a principles-based system may be imphed; and

(iv) a thorough economic analysis othe
implementation of a principles-based system.

(2) ReporT—Not later than 1 year after the date efact-
ment of this Act, the Commission shall subrai report on the
results of the study required by paragragh to the Com- mittee
on Banking, Housing, and Urban Affairs ofethSenate and the
Committee on Financial Services of the Hoo$eRep- resentatives.

SEC. 109. FUNDING. 15 USC 7219.

(@ IN GeneraL—The Board, and the standard setting body
designated pursuant to section 19(b) of 8exurities Act of 1933, as
amended by section 108, shall be fundedrasided in this section.

(b) ANNUAL Bubcets—The Board and the standard settingybod
referred to in subsection (a) shall eachaldisth a budget for each fiscal
year, which shall be reviewed and approved accgrdin their respective
internal procedures not less than 1 montior pfo the commencement of
the fiscal year to which the budget pertains @r the beginning of the
Board’s first fiscal year, which may be hod fiscal year). The budget
of the Board shall be subject to approvay the Commission. The
budget for the first fiscal year of thHgoard shall be prepared and
approved promptly fol- lowing the appointmenttbg initial five Board
members, to permit action by the Board of tbeganizational tasks
contemplated by section 101(d).

(c) SourRCES ANDUSES OFFUNDS.—
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(1) RECOVERABLE BUDGET EXPENSES—The budget of the
Board (reduced by any registration onnual fees received
under section 102(e) for the year preceding year for which the
budget is being computed), and all of theddet of the standard
setting body referred to in subsection (B); each fiscal year of
each of those 2 entities, shall be payditen annual accounting
support fees, in accordance with subsections
(d) and (e). Accounting support fees and otheceipts of the
Board and of such standard-setting body shall eotdnsidered public
monies of the United States.

(2) FUNDS GENERATED FROM THE COLLECTION OF MONETAR

PENALTIES—Subject to the availability in advance ian appro-
priations Act, and notwithstanding subsmtti (i), all funds
collected by the Board as a result of the assedsohenonetary penalties
shall be used to fund a merit scholarshipgmm for undergraduate
and graduate students enrolled in accredited aticmu degree
programs, which program is to be adminigede by the Board or
by an entity or agent identified byetBoard.

(d) ANNUAL ACCOUNTING SUPPORTFEE FOR THEBOARD.—

(1) EsTaBLISHMENT OF FEe—The Board shall establish, with
the approval of the Commission, a reabte annual accounting
support fee (or a formula for the gqatation thereof), as may
be necessary or appropriate to establish arantain the Board.
Such fee may also cover costs incurred he Board's first fiscal
year (which may be a short fiscal year), pray be levied
separately with respect to such short figeat.

(2) AssessmMENTS—The rules of the Board under paragraph (1)
shall provide for the equitable allocatiorss@ssment, and collection
by the Board (or an agent appointed by Bwmard) of the fee
established under paragraph (1), amongueis, in accordance
with subsection (g), allowing for differenf@t among classes of
issuers, as appropriate.

(e) ANNUAL ACCOUNTING SUPPORT FEE FOR STANDARD SETTING
Boby.—The annual accounting support fee for ghendard setting body
referred to in subsection (a)—

(1) shall be allocated in accordance withibsection (g),
and assessed and collected against eachr,isene behalf of the
standard setting body, by 1 or more appropriategdated collection
agents, as may be necessary or appropriatpay for the budget
and provide for the expenses of that stahdsstting body, and to
provide for an independent, stable sourcefuoiding for such body,
subject to review by the Commission; and

(2) may differentiate among different classek issuers.

() LimitaTioN oN Fee—The amount of fees collected under this
section for a fiscal year on behalf of the Boardhar standards setting body,
as the case may be, shall not exceed ¢oeverable budget expenses
of the Board or body, respectively (@hi may include operating,
capital, and accrued items), referred tosib- section (c)(1).

(g) ALLOCATION OF ACCOUNTING SUPPORT HFEES AMONG
IssueErs—Any amount due from issuers (or a pardcutlass of issuers)
under this section to fund the budgdt the Board or the standard
setting body referred to in subsection (hallsbe allocated among and
payable by each issuer (or each issuer
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a particular class, as applicable) in an wmcequal to the total of such
amount, multiplied by a fraction—

(1) the numerator of which is the average mgntlquity
market capitalization of the issuer fahe 12-month period
immediately preceding the beginning of the fiscalyto which such
budget relates; and

(2) the denominator of which is the average monthlyitgqmarket
capitalization of all such issuers feuch 12-month period.

(h) ConFORMING AMENDMENTS.—Section 13(b)(2) of the Securi- ties
Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78n#p)(is amended—

d(l) in subparagraph (A), by striking *“and”at the end;
an

(2) in subparagraph (B), by striking theripg at the end
and inserting the following: *; and

“(C) notwithstanding any other provision ofaw, pay the
allocable share of such issuer of a reasonableahmmgounting support
fee or fees, determined in accordance witlttisn 109 of the

Sarbanes-Oxley Act of 2002.”.

() RuLe ofF ConsTtrucTION—Nothing in this section shall be
construed to render either the Board, thendsrd setting body referred
to in subsection (@), or both, subject procedures in Congress to
authorize or appropriate public funds, or poevent such organization
from utilizing additional sources of revendier its activities, such as
earnings from publication sales, provididt each additional source
of revenue shall not jeopardize, in jtidgment of the Commission, the
actual and perceived independ- ence of such crgtonm.

() START-UP EXPENSES OF THE BoaArRD.—From the unexpended
balances of the appropriations to the Commisdor fiscal year 2003,
the Secretary of the Treasury is authoritedadvance to the Board not
to exceed the amount necessary to cover the expeokethe Board during
its first fiscal year (which may be a shdidgcal year).

TITLE II—AUDITOR INDEPENDENCE

SEC. 201. SERVICES OUTSIDE THE SCOPE OF PRACTICE OFAUDITORS.

(@ RoHBITED AcTiviTIES.—Section 10A of the Securities
Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78j-ik) amended by adding at
the end the following:

“(g) ProHBITED AcTIVITIES.—EXxcept as provided in subsection (h),
it shall be unlawful for a registered publaccounting firm (and any
associated person of that firm, to the extdatermined appropriate by
the Commission) that performs for any issaey audit required by this
title or the rules of the Commission undeéis title or, beginning 180
days after the date of commencement of tperations of the Public
Company Accounting Oversight Board estabklishunder section 101
of the Sarbanes-Oxley Act of 2002 (insttdgection referred to as the
‘Board’), the rules of the Board, to providdo that issuer,
contemporaneously with the audit, any non-aselivice, including—

“(1) bookkeeping or other services related todlseounting records
or financial statements of the audit client;
“(2) financial information systems design aimdplementa- tion;
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“(3) appraisal or valuation services, fairsespinions, ¢
contribution-in-kind reports;

“(4) actuarial services;

“(5) internal audit outsourcing services;

(6) management functions or human resources;

“(7) broker or dealer, investment adviser, investmer
banking services;
“(8) legal services and expert servicesrelated to the
audit; and
“(9) any other service that the Board determirmstregula
tion, is impermissible.
*“(h) PREAPPROVAL REQUIRED FORNON-AUDIT SERVICES—A reg
istered public accounting firm may engage in any-aodit service
including tax services, that is not describedany of paragraphs
(1) through (9) of subsection (g) for andiawclient, only if th
activity is approved in advance by tledit committee of the
issuer, in accordance with subsection (i).”.

(b) ExempTiON AuTHORITY.—The Board may, on a case
case basis, exempt any person, issuer, pubfcounting firm, or
transaction from the prohibition on the pswn of services under
section 10A(g) of the Securities Exchange Aft 1934 (as added by
this section), to the extent that such exemp is necessary or
appropriate in the public interest and isigistent with the protection of
investors, and subject to review by the Cdssion in the same manner
as for rules of the Board under section.107

SEC. 202. PREAPPROVAL REQUIREMENTS.

Section 10A of the Securities Exchange A¢t 1834 (15 U.S.C.
78j-1), as amended by this Act, iseaded by adding at the end
the following:

“(i) P REAPPROVAL REQUIREMENTS—

“(1) IN GENERAL—

“(A) Aupbit commITTEE ACTION—AIl auditing services
(which may entail providing comfort lettera iconnection with
securities underwritings or statutory auditsequired for
insurance companies for purposes of Stie) and non-
audit services, other than as provided in subpapgr (B),
provided to an issuer by the auditoi the issuer shall be
preapproved by the audit committee of thsues.

“(B) DE MINIMUS EXCEPTION—The preapproval require- ment
under subparagraph (A) is waived with respictthe provision
of non-audit services for an issuer, if—

“(i) the aggregate amount of all suchon-audit

services provided to the issuer constitutes more than 5

percent of the total amount of revenues payg the

issuer to its auditor during the fiscgkar in which the
nonaudit services are provided;
“(ii) such services were not recognized by theugss at

the time of the engagement to be non-audit serviaas

“(iiiy such services are promptly broughto the
attention of the audit committee of thissuer and
approved prior to the completion of the audy the audit
committee or by 1 or more members of thadita
committee who are members of the board ioéctbrs to
whom authority to grant such approvals hasnbdelegated
by the audit committee.
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“(2) DISCLOSURE TO INVESTORS—Approval by an audit com-
mittee of an issuer under this subsectionaohon-audit service to
be performed by the auditor of the issuérlls be disclosed to
investors in periodic reports required by sectiB(al

“(3) DELEGATION AUTHORITY.—The audit committee of an
issuer may delegate to 1 or more designabednbers of the audit
committee who are independent directors @& toard of directors,
the authority to grant preapprovals requitegl this subsection. The
decisions of any member to whom authority is daled under this
paragraph to preapprove an activity undes thubsection shall be
presented to the full audit com- mittee atheaf its scheduled
meetings.

“(4) APPROVAL OF AUDIT SERVICES FOR OTHER PURPOSES
In carrying out its duties under subsectigm)(2), if the audit
committee of an issuer approves an audivieerwithin the scope
of the engagement of the auditor, suatdit service shall be
deemed to have been preapproved for pgses of this
subsection.”.

SEC. 203. AUDIT PARTNER ROTATION.

Section 10A of the Securities Exchange Aét 1®34 (15 U.S.C.
78j-1), as amended by this Act, iseaded by adding at the end
the following:

“(J) A ubpIT PARTNER ROTATION.—It shall be unlawful for a reg-
istered public accounting firm to provide #udervices to an issuer if
the lead (or coordinating) audit partner (havingngiry responsi- bility for
the audit), or the audit partner responsifile reviewing the audit, has
performed audit services for that issuer each of the 5 previous
fiscal years of that issuer.”.

SEC. 204. AUDITOR REPORTS TO AUDIT COMMITTEES.

Section 10A of the Securities Exchange Aét 1834 (15 U.S.C.
78j—-1), as amended by this Act, iseaded by adding at the end
the following:

“(k) ReporTs TO AuDIT CommiTTEES—Each registered public
accounting firm that performs for any isswmry audit required by this
title shall timely report to the auditommittee of the issuer—

“(1) all critical accounting policies and practgé be used; “(2)
all alternative treatments of financiatfarmation within generally
accepted accounting principles that have baisnussed with
management officials of the issuer, ramificatiasfsthe use of such
alternative disclosures and treatments, amd tteatment preferred
by the registered public accounting
firm; and
“(3) other material written communications tleen the
registered public accounting firm and the agement of the issuer,
such as any management letter schedule of unadjusted
differences.”.

SEC. 205. CONFORMING AMENDMENTS.

(@) DeriniTioNs.—Section 3(a) of the Securities Exchange Aft
1934 (15 U.S.C. 78c(a)) is amended by addihghe end the following:

“(58) AuDIT coMMITTEE—The term ‘audit committee’
means—
“(A) a committee (or equivalent body) esiabhkd by and
amongst the board of directors of an issioerthe
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purpose of overseeing the accountiagd financial

reporting processes of the issuer and audits dirtthacial

statements of the issuer; and
“(B) if no such committee exists with regpeo an

issuer, the entire board of directors of the issuer

“(59) REGISTERED PUBLIC ACCOUNTING FIRM—The term
‘registered public accounting firm’ has thanme meaning as
in section 2 of the Sarbanes-Oxley Act of 2002.”.

(b) Aubitor  ReQUIREMENTS—Section 10A of the Securities
Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78j-1) is amended—

(1) by striking “an independent public accountargach place
that term appears and inserting “a igeged public accounting
firm”;

(2) by striking “the independent public accourttareach place
that term appears and inserting ‘“the regéste public accounting
firm”;

(3) in subsection (c), by striking “No indepemde public
accountant” and inserting “No registerecpublic accounting
firm”; and

(4) in subsection (b)—

(A) by striking “the accountant” each place thaerm
appears and inserting “the firm”;

(B) by striking ‘“such accountant” each placeatthterm
appears and inserting “such firm”; and

(C) in paragraph (4), by striking “the acotant's
report” and inserting “the report of the firm”.

(c) OtTHER RerFereNces—The Securities Exchange Act of 1934 (15
U.S.C. 78a et seq.) is amended—

(1) in section 12(b)(1) (15 U.S.C. 78I(b)(1)py striking
“independent public accountants” each pladettterm appears and
inserting “a registered public accounting firmand

(2) in subsections (e) and (i) of section 15 (W.S.C. 78q),
by striking “an independent public accountantéach place that
term appears and inserting “a registerguublic accounting
firm”.

(d) ConForRMING AMENDMENT.—Section 10A(f) of the Securities

15 Usc 78j-1Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78Kk(f)) is amended—

(1) by striking “DerFINITION” and inserting “DEFINITIONS”; and

(2) by adding at the end the following: “As eds in this
section, the term ‘issuer’ means an issuer (aseéefin section
3), the securities of which are regeste under section 12, or
that is required to file reports pursuant gection 15(d), or that
files or has filed a registration stagmt that has not yet
become effective under the Securities Act1683 (15 U.S.C. 77a et
seq.), and that it has not withdrawn.”.

SEC. 206. CONFLICTS OF INTEREST.

Section 10A of the Securities Exchange A¢t 1834 (15 U.S.C.
78j—-1), as amended by this Act, iseaded by adding at the end
the following:

“(I) ConNFLIcTs OF INTEREST—It shall be unlawful for a reg- istered
public accounting firm to perform for an uss any audit service
required by this title, if a chief executivefficer, controller, chief
financial officer, chief accounting officer, or amerson serving in an
equivalent position for the issuer, wasnployed by that registered
independent public accounting firm and pgptéd in
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any capacity in the audit of that issueriry the 1-year period
preceding the date of the initiation of the audit.’

SEC. 207. STUDY OF MANDATORY ROTATION OF REGISTERED PUBLIC 15 USC 7232.
ACCOUNTING FIRMS.

(@) Stuby AND ReEViEW REQUIRED.—The Comptroller General of the
United States shall conduct a study areiew of the potential
effects of requiring the mandatory rotatioh registered public accounting
firms.

(b) ReEPORT ReQUIRED.—Not later than 1 year after the dateDeadiine. of
enactment of this Act, the Comptroll&eneral shall submit
a report to the Committee on Banking, Hogsimnd Urban Affairs of
the Senate and the Committee on FiaanServices of the House
of Representatives on the results of thelystand review required by this
section.

(c) DerINITIoN.—For purposes of this section, the term “manda-
tory rotation” refers to the impositioof a limit on the period of
years in which a particular registered puldiccounting firm may be the
auditor of record for a particular issuer.

SEC. 208. COMMISSION AUTHORITY. 15 USC 7233.

(a) CommissioN RecuLAaTIONS.—Not later than 180 days aftebeadiine. the
date of enactment of this Act, the nassion shall issue final regulations to
carry out each of subsections (g) throughofl section 10A of the Securities
Exchange Act of 1934, as added
by this title.

(b) AubiTor INDEPENDENCE—It shall be unlawful for any reg-
istered public accounting firm (or ansseciated person thereof, as
applicable) to prepare or issue any audpore with respect to any
issuer, if the firm or associated parsengages in any activity with
respect to that issuer prohibited by anysabsections (g) through () of
section 10A of the Securities Exchange Att1634, as added by this
titte, or any rule or regulation ofhet Commission or of the Board
issued thereunder.

SEC. 209. CONSIDERATIONS BY APPROPRIATE $ATE REGULATORY 15 USC 7234.
AUTHORITIES.

In supervising nonregistered public accountifigms and their
associated persons, appropriate State regylaaathorities should make
an independent determination of theroper standards applicable,
particularly taking into consideration theize and nature of the
business of the accounting firms they supervand the size and nature
of the business of the clients of thosend$ir The standards applied by
the Board under this Act should not ppesumed to be applicable
for purposes of this section for small anddimm sized nonregistered
public accounting firms.

TITLE II—CORPORATE
RESPONSIBILITY

SEC. 301. PUBLIC COMPANY AUDIT COMMITTEES.

Section 10A of the Securities Exchange Att1634 (15 U.S.C.
78f) is amended by adding at the end the following: 15 USC 78j-1.
“(m) STANDARDS RELATING TO AUDIT COMMITTEES.—
“(1) COMMISSION RULES—
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Deadline. “(A) IN ceNeraL—Effective not later than 270 days
after the date of enactment of this subsectionCih@mis-
sion shall, by rule, direct the national wgéites exchanges
and national securities associations to pibhtie listing
of any security of an issuer that n®t in compliance
with the requirements of any portion phragraphs (2)
through (6).

“(B) OPPORTUNITY TO CURE DEFECTS—The rules of the
Commission under subparagraph (A) shaibvige fo

appropriate procedures for an issuer to have aorapgty

to cure any defects that would be the basis faohipition
under subparagraph (A), before the intgmsi of such
prohibition.
“(2) RESPONSIBILITIES RELATING TO REGISTEREDPUBLIC
ACCOUNTING FIRMS—The audit committee of each issuer, in
its capacity as a committee of the boarfd directors, shall
be directly responsible for the appointmerampensation, and
oversight of the work of any registered jpmutdccounting firm
employed by that issuer (including resolutioh disagreements
between management and the auditor ragardinancial
reporting) for the purpose of preparimg issuing an audit
report or related work, and eaduch registered public
accounting firm shall report directly to tlidit committee.
*“(3) I NDEPENDENCE—
“(A) IN GENERAL—Each member of the audit com-
mittee of the issuer shall be a member of the ba#
directors of the issuer, and shall otherwise bepeetdent.

“(B) CRITERIA.—In order to be considered to be inde-

pendent for purposes of this paragraph, anlpee of an
audit committee of an issuer may not, ottte&an in his
or her capacity as a member of the audihnittee, th
board of directors, or any other board committee—
“(i) accept any consulting, advisorypr othe
compensatory fee from the issuer; or
“(ii) be an affiliated person of the issuer any
subsidiary thereof.

“(C) EXEMPTION AUTHORITY.—The Commission mi
exempt from the requirements of subparagréha par-
ticular relationship with respect to auditnuaittee mem-

bers, as the Commission determines appropimatight
of the circumstances.
“(4) CompLAINTS.—Each audit committee shall estak
procedures for—
“(A) the receipt, retention, and treatment of cdaipts
received by the issuer regarding oanting, internal
accounting controls, or auditing matters; and

“(B) the confidential, anonymous sulssion b

employees of the issuer of concerns regardjngstionable

accounting or auditing matters.

“(5) AUTHORITY TO ENGAGE ADVISERS—Each audit com-
mittee shall have the authority to engageependent counsel
and other advisers, as it determines negedsarcarry out
its duties.

“(6) Funbing.—Each issuer shall provide for appropi

funding, as determined by the audit committeeits capacity
as a committee of the board of doext for payment of

compensation—
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“(A) to the registered public accounting rfiremployed by
the issuer for the purpose of rendering issuing an audit
report; and

“(B) to any advisers employed by the aud@dmmittee
under paragraph (5).”.

SEC. 302. CORPORATE RESPONSIBILITY FOR FINANCIAL RE PORTS. 15 USC 7241.

(@) RecuLATIONS REQUIRED.—The Commission shall, by rule,
require, for each company filing periodic repontglar section 13(a) or 15(d)
of the Securities Exchange Act of 1934 (W5S.C. 78m, 780(d)), that
the principal executive officer or officersich the prin- cipal financial
officer or officers, or persons perforginsimilar functions, certify in
each annual or quarterly report filed or -suhbitted under either such
section of such Act that—

(1) the signing officer has reviewed the report;

(2) based on the officer's knowledge, the repadides not
contain any untrue statement of a materat for omit to state a
material fact necessary in order to make the semésn made, in light
of the circumstances under which such stabents were made, not
misleading;

(3) based on such officer's knowledge, the financstate-
ments, and other financial information incldden the report, fairly
present in all material respects the findndandition and results
of operations of the issuer as of,d afor, the periods presented
in the report;

(4) the signing officers—

(A) are responsible for establishing and maimaini
internal controls;

(B) have designed such internal controls etasure that
material  information relating to the issu and its
consolidated subsidiaries is made known tchswfficers by
others within those entities, particularguring the period in
which the periodic reports are being prepared

(C) have evaluated the effectiveness of tiesuer’s
internal controls as of a date withBO days prior to the
report; and

(D) have presented in the report their kmions
about the effectiveness of their internal toas based on their
evaluation as of that date;

(5) the signing officers have disclosed to tesuer's audi- tors
and the audit committee of the boaofl directors (or persons
fulfilling the equivalent function)—

(A) all significant deficiencies in the design or opiena of
internal controls which could adversely affect tbguer's ability to
record, process, summarize, and report fimdndata and have
identified for the issuer’'s auditors any mate- | sigeaknesses in
internal controls; and

(B) any fraud, whether or not material, that oiwes
management or other employees who have aifisant role in
the issuer’s internal controls; and
(6) the signing officers have indicated in the reponiether or not

there were significant changes in internalntads or in other

factors that could significantly affect intatncontrols subsequent to
the date of their evaluation, including any corretive actions with
regard to significant deficiencies and matevieeaknesses.
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(b) FOREIGN REINCORPORATIONS HAVE No ErFFecT.—Nothing
in this section 302 shall be interpdet®r applied in any way to
allow any issuer to lessen the ledaice of the statement required
under this section 302, by an issuer haviegncorporated or having
engaged in any other transaction that redulte the transfer of the
corporate domicile or offices of thesusr from inside the United
States to outside of the United States.

(c) DEADLINE.—The rules required by subsection (a) shak
effective not later than 30 days aftdéne date of enactment of
this Act.

15 USC 7242 SEC. 303. IMPROPER INFLUENCE ON CONDUCT OF AUDITS.

(@) RuLes To ProHBIT.—It shall be unlawful, in contravention of
such rules or regulations as the Comimis shall prescribe as
necessary and appropriate in the publicterest or for the
protection of investors, for any officesr director of an issuer, or
any other person acting under the doec thereof, to take any
action to fraudulently influence, coerce, npatéte, or mislead any
independent  public or certified accountanengaged in the
performance of an audit of the financialtestaents of that issuer for the
purpose of rendering such financial statemenéderially misleading.

(b) ENFORCEMENT—INn any civil proceeding, the Commission lkha
have exclusive authority to enforce this ieect and any rule or
regulation issued under this section.

(c) No PrReempTION OF OTHER LAw.—The provisions of sub- section
(@) shall be in addition to, and &halot supersede or preempt,
any other provision of law or any eulor regulation issued
thereunder.

(d) DEADLINE FOR RULEMAKING .—The Commission shall—

(1) propose the rules or regulations required by tlistisn, not
later than 90 days after the date evfactment of this Act; and

(2) issue final rules or regulations required thys section, not
later than 270 days after that date of enactment.

15 USC 7243. SEC. 304. FORFEITURE OF CERTAIN BONUSES AND PROFITS

(a) ADDITIONAL COMPENSATION PRIOR TO NONCOMPLIANCE WITH
ComMISSION FNANCIAL REPORTING REQUIREMENTS—If an issuer
is required to prepare an accounting restatemerg ttu the material
noncompliance of the issuer, as a result misconduct, with any
financial reporting requirement under the seies laws, the chief
executive officer and chief financial io#ir of the issuer shall
reimburse the issuer for—

(1) any bonus or other incentive-based or equity-baseth-
pensation received by that person from thsuér during the 12-
month period following the first public issw@ or filing with the
Commission (whichever first occurs) of thendficial document
embodying such financial reporting requirement; and

(2) any profits realized from the sale of seesi of the issuer
during that 12-month period.

(b) CommissioN EXEMPTION AUTHORITY.—The Commission may
exempt any person from the applicatiafi subsection (a), as it
deems necessary and appropriate.

SEC. 305. OFFICER AND DIRECTOR BARS AND PENALTIES.
(2) UNFITNESS STANDARD.—
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(1) SECURITIES EXCHANGE ACT OF 1934-Section 21(d)(2)
of the Securities Exchange Act of 1934 (W5S.C. 78u(d)(2)) is
amended by striking ‘“substantial unfithess”and inserting
“unfitness”.

(2) SECURITIES ACT OF 1933—Section 20(e) of the Securities Act of
1933 (15 U.S.C. 77t(e)) is amended by stigki‘“substan- tial
unfitness” and inserting “unfitness”.

(b) EQuITABLE RELIEF.—Section  21(d) of the  Securities

Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78u(d))ammended by adding atthe

end the following:
“(5) EqQuitAaBLE REeLIEF.—In any action or proceeding brought or
instituted by the Commission under any priovis of the securi- ties

laws, the Commission may seek, and any Bédesurt may grant, any
equitable relief that may be appropriate recessary for the benefit of

inve
SEC.

stors.”.

306. INSIDER TRADES DURING PEN®N FUND BLACKOUT 15 USC 7244.

PERIODS.
(@) RROHIBITION OF INSIDER TRADING DURING PENSION FUND

BLACKOUT PERIODS—

(1) IN GENErRAL—EXcept to the extent otherwise provided by
rule of the Commission pursuant to paragraf®), it shall be
unlawful for any director or executive officef an issuer of any
equity security (other than an exemptescurity), directly or
indirectly, to purchase, sell, or otherwisequire or transfer any
equity security of the issuer (other than arempted security)
during any blackout period with respeot such equity security
if such director or officer acquires such uigg security in
connection with his or her service or employent as a director or
executive officer.

(2) REMEDY.—

(A) IN GENErRAL—ANY profit realized by a director or
executive officer referred to in paragraph) (from any
purchase, sale, or other acquisition or feansn violation of
this subsection shall inure to and becoverable by the
issuer, irrespective of any intention ahe part of such
director or executive officer in entering into tinens- action.

(B) ACTIONS TO RECOVER PROFIFS-An action to
recover profits in accordance with this satisea may be
instituted at law or in equity in any coudf competent
jurisdiction by the issuer, or by the ownef any security of
the issuer in the name and in behaff the issuer if the
issuer fails or refuses to bring such actigithin
60 days after the date of request, oils fadiligently to
prosecute the action thereafter, except thatsuch suit shall
be brought more than 2 vyears aftee thdate on which
such profit was realized.

(3) RULEMAKING ~ AuTHORIZED.—The Commission shall, in
consultation with the Secretary of Labor,uessrules to clarify the
application of this subsection and to prevent erasihereof. Such rules
shall provide for the application of the requiretserof paragraph (1)
with respect to entities treated as a sirgheployer with respect to
an issuer under section 414(b), (c), (m), (o) of the Internal
Revenue Code of 1986 to the extent necesgsaryclarify the
application of such requirements and to pmevevasion thereof.
Such rules may also provide for
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appropriate  exceptions from the requiremendbf this sub-
section, including exceptions for purchases purst@aran auto- matic
dividend reinvestment program or purchases sales made
pursuant to an advance election.

(4) BLackouT PERIOD—FoOr purposes of this subsection, the
term “blackout period”, with respect to the equisecurities of any
issuer—

(A) means any period of more than 3 consecubusi-

ness days during which the ability of nctwér than 50

percent of the participants or beneficiarieder all indi- vidual

account plans maintained by the issuer to purchasell, or
otherwise acquire or transfer an interestamy equity of such
issuer held in such an individual accounanplis temporarily
suspended by the issuer or by a fidu- oiditpe plan; and

(B) does not include, under regulations whishall be
prescribed by the Commission—

(i) a regularly scheduled period in whicthet
participants and beneficiaries may not purehasell, or
otherwise acquire or transfer an inter@ést any equity
of such issuer, if such period is—

() incorporated into the individual account
plan; and

(I timely disclosed to employees efdre
becoming participants under the ividdal
account plan or as a subsequent amendmentheo
plan; or

(i) any suspension described in subparagréph that
is imposed solely in connection with rqms becoming
participants or beneficiaries, or ceasingbt® participants
or beneficiaries, in an individual egot plan by
reason of a corporate merger, acquisi- tidivestiture, or
similar transaction involving the plan or pkonsor.

(5) INDIVIDUAL  ACCOUNT  PLAN.—For purposes of this sub-
section, the term “individual account plan’has the meaning
provided in section 3(34) of the Employee tiRenent Income
Security Act of 1974 (29 U.S.C. 1002(34except that such
term shall not include a one-participant retiremetdan (within the
meaning of section 101(i)(8)(B) of suckAct (29 U.S.C.

1021((8(8)(5)))-

NOTICE TO DIRECTORS EXECUTIVE OFFICERS AND THE
COMMISSION—INn any case in which a director axecutive
officer is subject to the requirementsf this subsection in
connection with a blackout period (agfited in paragraph (4))
with respect to any equity securities, thesuer of such equity
securities shall timely notify such di@c or officer and the
Securities and Exchange Commission of sueltkiout period.

(b) NOTICE REQUIREMENTS TOPARTICIPANTS AND BENEFICIARIES
UNDER ERISA.—

(1) IN ceENeraL—Section 101 of the Employee Retirement
Income Security Act of 1974 (29 U.S.C. 1025) amended by
redesignating the second subsection (h) dssestion (j), and by
inserting after the first subsection (h) tfelowing new subsection:
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“(i) N OTICE OF BLACKOUT PERIODS TO PARTICIPANT OR BENE-
FICIARY UNDER INDIVIDUAL ACCOUNT PLAN.—

“(1) DUTIES OF PLAN ADMINISTRATOR—IN advance of the
commencement of any blackout period with eespto an indi-
vidual account plan, the plan administratdralls notify the plan
participants and beneficiaries who are affiectey such action in
accordance with this subsection.

“(2) NOTICE REQUIREMENTS—

“(A) IN GENERAL—The notices described in paragraph (1)
shall be written in a manner calculated to be ustded by the
average plan participant and shall include—

“(i) the reasons for the blackout period,

“(ii) an identification of the investmentsna other
rights affected,

“(iii) the expected beginning date arldngth of
the blackout period,

“(iv) in the case of investments affected, state-
ment that the participant or beriefg  should
evaluate the appropriateness of their currienest- ment
decisions in light of their inability to eict or diversify
assets credited to their accounts during hileekout period,
and

“(v) such other matters as the Secyetanay
require by regulation.

“(B) NOTICE TO PARTICIPANTS AND BENEFICIARIES—
Except as otherwise provided in this subsacti notices
described in paragraph (1) shall be furnished all partici-
pants and beneficiaries under the plan tonwithe black- out
period applies at least 30 days in advan€ethe black- out
period.

“(C) EXCEPTION TO 36DAY NOTICE REQUIREMENT—IN
any case in which—

“(i) a deferral of the blackout period wdulviolate
the requirements of subparagraph (A) or (@) section
404(a)(1), and a fiduciary of the plan readdy so
determines in writing, or

“(ii) the inability to provide the 30-day dsance
notice is due to events that were otedeeable or
circumstances beyond the reasonable contfolthe plan
administrator, and a fiduciary of the plaeason- ably so
determines in writing,

subparagraph (B) shall not apply, antke tnotice shall be
furnished to all participants and beriafies under the plan
to whom the blackout period applies ason as reasonably
possible under the circumstances unless suchoticen in advance
of the termination of the blackout pdrie impracticable.

“(D) WRITTEN NOTICE—The notice required to be pro-
vided under this subsection shall be vimiting, except that
such notice may be in electronic otheo form to the
extent that such form is reasonably accessibl the recipient.

“(E) NOTICE TO ISSUERS OF EMPLOYER SECURITIES SUB
JECT TO BLACKOUT PERIOD—In the case of any blackoperiod

in connection with an individual account plarthe plan
administrator shall provide timely noticef such
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blackout period to the issuer of any empilogecurities subject

to such blackout period.

“(3) EXCEPTION FOR BLACKOUT PERIODS WITH LIMITED
APPLICABILITY.—In any case in which the blackougripd applies
only to 1 or more participants or beneficiariescomnec- tion with a
merger, acquisition, divestiture, or similarans- action involving
the plan or plan sponsor and occuddels in connection with
becoming or ceasing to be a participanbeneficiary under the
plan by reason of such merger, acquisi- tion,estiture, or transaction,
the requirement of this sub- section théie notice be provided
to all participants and beneficiaries bhéle treated as met if
the notice required under paragraph (1) piovided to such
participants or bene- ficiaries to whom the ktad period applies as
soon as reason- ably practicable.

“(4) CHANGES IN LENGTH OF BLACKOUT PERIOB-If, fol-
lowing the furnishing of the notice pursuant this subsection, there
is a change in the beginning date or length of bleckout period
(specified in such notice pursuanb tparagraph (2)(A)(iii)),
the administrator shall provide affected particiigsanand beneficiaries
notice of the change as soon as reasonpidgticable. In relation
to the extended blackout period, such notichall meet the
requirements of paragraph (2)(D) and stsgecify any material
change in the matters referred to in claugeshrough (v) of
paragraph (2)(A).

“(5) REGULATORY EXCEPTIONS—The Secretary may provide by
regulation for additional exceptions tdet requirements of this
subsection which the Secretary determines iarethe interests of
participants and beneficiaries.

“(6) GUIDANCE AND MODEL NOTICES—The Secretary shall issue
guidance and model notices which meet thquirements of this
subsection.

“(7) BrLackouT PeErRiIOD—For purposes of this subsection—

“(A) IN GENERAL—The term ‘blackout period’ means, in
connection with an individual account plamy aperiod for
which any ability of participants or benefides under the
plan, which is otherwise available unddgre terms of such
plan, to direct or diversify assets creditedtheir accounts, to
obtain loans from the plan, or to obtairs-diributions from
the plan is temporarily suspended, limited,restricted, if such
suspension, limitation, or restriction is fany period of more
than 3 consecutive business days. “(Bclwsions—The term
‘blackout period’ does not

include a suspension, limitation, or restriction—

“(i) which occurs by reason of the applicat of the
securities laws (as defined in section 3(@)(4of the
Securities Exchange Act of 1934),

“(ii) which is a change to the plan whigbrovides
for a regularly scheduled suspension, itdition, or
restriction which is disclosed to participants bene-
ficiaries through any summary of material ifiod- tions,
any materials describing specific investmaiternatives
under the plan, or any changes thereto, or

“(iii) which applies only to 1 or more indduals,
each of whom is the participant, an altesnpayee
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(as defined in section 206(d)(3)(K)), or amyher bene-
ficiary pursuant to a qualified domestic tiglas order (as
defined in section 206(d)(3)(B)(i)).

*“(8) I NDIVIDUAL ACCOUNT PLAN.—

“(A) IN GENERAL—FoOr purposes of this subsection, the
term ‘individual account plan’ shall have thmeaning pro-
vided such term in section 3(34), exceptt teach term shall
not include a one-participant retirement plan.

“(B) ONE-PARTICIPANT RETIREMENT PLAN—FOr pur-
poses of subparagraph (A), the term ‘one-partidipetire- ment
plan’ means a retirement plan that—

“(i) on the first day of the plan year—

“() covered only the employer (andhe
employer’s spouse) and the employer owned ethiire
business (whether or not incorporated), ¢H)"
covered only one or more partners (and spuses)
in a business partnership (including partnersain S or
C corporation (as defined in section 1361g¢h)the
Internal Revenue Code of

1986)),

“(ii) meets the minimum coverage requients of
section 410(b) of the Internal Revenue Cadel986 (as
in effect on the date of the enactmenf this
paragraph) without being combined withy anther plan
of the business that covers the employeeshefbusiness,

“(iii) does not provide benefits to anyorexcept the
employer (and the employer's spouse) or tiet- ners
(and their spouses),
“(iv) does not cover a business that ismember of
an affiliated service group, a controllegroup of
corporations, or a group of businesses undemmon
control, and
“(v) does not cover a businesbatt leases
employees.”.
(2) ISSUANCE OF INITIAL GUIDANCE AND MODEL BTICE— Deadlines.
The Secretary of Labor shall issue initial guidaacel a model notice
pursuant to section 101(i)(6) of the Employee Retient Income
Security Act of 1974 (as added bysthsubsection)
not later than January 1, 2003. Not lateant 75 days afterRegulations.the
date of the enactment of this Acte tisecretary shall promulgate interim
final rules necessary to carry out #Hmendments made by this subsection.

(3) CiviL PENALTIES FOR FAILURE TO PROVIDE ®TICE.—
Section 502 of such Act (29 U.S.C. 1132) is amended

(A) in subsection (a)(6), by striking “(5), of6)” and
inserting “(5), (6), or (7)";

(B) by redesignating paragraph (7) of sulisect(c) as
paragraph (8); and

(C) by inserting after paragraph (6) of subsectig) the
following new paragraph:

“(7) The Secretary may assess a civil pgnahgainst a plan
administrator of up to $100 a day from the dat¢hef plan adminis- trator’s
failure or refusal to provide notice tparticipants and beneficiaries
in accordance with section 101(i). Fqurposes of this paragraph,
each violation with respect to any single partioipaor beneficiary shall be
treated as a separate violation.”.
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(3) RAN AMENDMENTS.—If any amendment made by this
subsection requires an amendment to agolgn, such plan
amendment shall not be required to be mbdire the first plan
year beginning on or after the effective date of #ection, if—

(A) during the period after such amendmenade by
this subsection takes effect and before sfich plan year, the
plan is operated in good faith complianceghwihe requirements
of such amendment made by this sub- seciod,

(B) such plan amendment applies retroactively tte
period after such amendment made by this subsetdias effect
and before such first plan year.

(c) EFFecTive DaTe.—The provisions of this section (includinpet
amendments made thereby) shall take effe€t d&ys after the date of
the enactment of this Act. Good faith comptie with the requirements
of such provisions in advance of thi&ssuance of applicable
regulations thereunder shall be treated amptiance with such provisions.

15 USC 7245SEC. 307. RULES OF PROFESSIONAL RESPONSIBILITY FORATTORNEYS.

Deadline.

15 USC 7246.

Not later than 180 days after the dateewoéctment of this
Act, the Commission shall issue rules, ie fhublic interest and
for the protection of investors, setting fomninimum standards
of professional conduct for attorneys appearingadticing before
the Commission in any way in the esentation of issuers,
including a rule—

(1) requiring an attorney to report evidence af material
violation of securities law or breach of fiduciatyty or similar violation
by the company or any agent thereof, to ¢heef legal counsel or
the chief executive officer of the cang (or the equivalent
thereof); and

(2) if the counsel or officer does not approgfa respond to
the evidence (adopting, as necessary, apptepriemedial measures
or sanctions with respect to the violatiorgquiring the attorney to
report the evidence to the audit cornesitof the board of
directors of the issuer or to another corteritof the board of
directors comprised solely of directorsot remployed directly or
indirectly by the issuer, or to the boarfldioectors.

SEC. 308. FAIR FUNDS FOR INVESTORS.

(@) CiviL PENALTIES ADDED TO DISGORGEMENT FUNDS FOR THE
ReLEF OF VicTivs.—If in  any judicial or administrativeaction
brought by the Commission under the ustes laws (as such term
is defined in section 3(a)(47) of the Seesi Exchange Act of 1934
(15 U.S.C. 78c(a)(47)) the Commission obtains order requiring
disgorgement against any person for a vitatiof such laws or the
rules or regulations thereunder, or such greragrees in settlement of
any such action to such disgorgement, ared Glommission also obtains
pursuant to such laws a civil penalgainst such person, the
amount of such civil penalty shall, on thaotion or at the direction
of the Commission, be added to and imecopart of the
disgorgement fund for the benefit of thetims of such violation.

(b) AccepTANCE OF ADDITIONAL DoNATIONS.—The Commission
is authorized to accept, hold, administerd anilize gifts, bequests and
devises of property, both real and qemt to the United
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States for a disgorgement fund describedsusection (a). Such gifts,
bequests, and devises of money and procdentm sales of other
property received as gifts, bequests, or devisali bb depos- ited in the
disgorgement fund and shall be available &location in accordance
with subsection (a).

(c) Stuby REQUIRED.—

(1) SuBlect oF sTuby—The Commission shall review and
analyze—

(A) enforcement actions by the Commission over five
years preceding the date of the enautmef this Act that
have included proceedings to obtain civil penaltiesor
disgorgements to identify areas where suatceedings may be
utilized to efficiently, effectively, and f&r provide restitution
for injured investors; and

(B) other methods to more efficiently, effectivelyand
fairly provide restitution to injured iestors, including
methods to improve the collection rates @il penalties and
disgorgements.

(2) RepPORT REQUIRED.—The Commission shall report itDeadline.
findings to the Committee on Financial Seesicof the House of
Representatives and the Committee on Bankimysing, and Urban Affairs
of the Senate within 180 days aftefrttee date of the enactment of
this Act, and shall use such findingsrevise its rules and regulations as
necessary. The report shall include a disonssf regulatory or legislative
actions that are recommended or thaty rb@ necessary to address
concerns identified in the study.

(d) ConrForRMING AMENDMENTS.—Each of the following provi-
sions is amended by inserting “, exceptadserwise provided in section
308 of the Sarbanes-Oxley Act of 2002ifter “Treasury of the
United States’:

(1) Section 21(d)(3)(C)()) of the Securitigsxchange Act of
1934 (15 U.S.C. 78u(d)(3)(C)(i))-

(2) Section 21A(d)(1) of such Act (15 U.S.C. 78d)(1)).

(3) Section 20(d)(3)(A) of the Securities Act d933 (15
U.S.C. 77t(d)(3)(A)).

(4) Section 42(e)(3)(A) of the Investment Compaigt of
1940 (15 U.S.C. 80a—41(e)(3)(A)).

(5) Section 209(e)(3)(A) of the Investment visgrs Act of
1940 (15 U.S.C. 80b—-9(e)(3)(A)).

(e) DeFINITION.—AS used in this section, theterm
“disgorgement fund” means a fund establishedany administra- tive or
judicial proceeding described in subsection (a).

TITLE IV—ENHANCED FINANCIAL
DISCLOSURES

SEC. 401. DISCLOSURES IN PERIODIC REPORTS. 15 USC 7261.

(@) DscLosures ReQuirReD—Section 13 of the  Securities
Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78m) is adesl by adding at the
end the following:

“(iy A ccuracy OF FNaNciAL ReporTs—Each financial report that
contains financial statements, and that iquired to be pre- pared in
accordance with (or reconciled to) geltgraaccepted accounting
principles under this title and filed with the Coimssion shall reflect all
material correcting adjustments that haveen
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identified by a registered public accaogt firm in accordance
with generally accepted accounting principtesd the rules and
regulations of the Commission.

“(j)) OFFBALANCE SHEET TRANSACTIONS—NOot later than 180
days after the date of enactment & tSarbanes-Oxley Act of
2002, the Commission shall issue final rupsviding that each
annual and quarterly financial report uiegd to be filed with
the Commission shall disclose all materidtbaflance sheet trans-
actions, arrangements, obligations (includiogntingent obliga-
tions), and other relationships of the issugéth unconsolidated
entities or other persons, that may ehawv material current or
future effect on financial condition, changes financial condition,
results of operations, liquidity, capit expenditures, capital
resources, or significant components of revenuexpenses.”.

(b) CommissioN RuLEs oN Pro FOrRMA HGURES—Not later
than 180 days after the date of enactménth® Sarbanes-Oxley
Act fo 2002, the Commission shall issue Ifingles providing that
pro forma financial information included imya periodic or other
report filed with the Commission pursuantth® securities laws,
or in any public disclosure or press other release, shall be
presented in a manner that—

(1) does not contain an untrue statemena ahaterial
fact or omit to state a material fasecessary in order to
make the pro forma financial information, light of the cir-
cumstances under which it is presented, migleading; and

(2) reconciles it with the financial condiicand results
of operations of the issuer under generaligepted accounting
principles.

(c) Sruby AND REPORT ONSPECIAL PURPOSEENTITIES.—

(1) Sruby ReEQUIRED—The Commission shall, not later
than 1 year after the effective date of midm of off-balance
sheet disclosure rules required by section 13(jhefSecurities
Exchange Act of 1934, as added by thisi@ectcomplete a
study of filings by issuers and their distiees to determine—

(A) the extent of off-balance shedtansactions,
including assets, liabilities, leases, lossesd the use of
special purpose entities; and

(B) whether generally accepted accounting sruiesult
in financial statements of issuers reflectifg economics
of such off-balance sheet transactions ingestors in a
transparent fashion.

(2) REPORT AND RECOMMENDATIONS—NoOt later than 6
months after the date of completion of théudy required
by paragraph (1), the Commission shadibmit a report to
the President, the Committee on Banking, Housind,@rban
Affairs of the Senate, and the Committee Fanancial Services
of the House of Representatives, setting forth—

(A) the amount or an estimate of the amootoff-
balance sheet transactions, including asséabilities,
leases, and losses of, and the use of special geigities
by, issuers filing periodic reports pursudotsection 13
or 15 of the Securities Exchange Act of 1934;

(B) the extent to which special purpose tagi are

used to facilitate off-balance sheet transactions;
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(C) whether generally accepted accounting prinsipde the
rules of the Commission result in financisfate- ments of
issuers reflecting the economics of such straractions to
investors in a transparent fashion;

(D) whether generally accepted accounting prinsiple
specifically result in the consolidation ofpesial purpose
entities sponsored by an issuer in cases in wiiehissuer has the
majority of the risks and rewards of theespl purpose entity;
and

(E) any recommendations of the Commissiofor
improving the transparency and quality of oipg off- balance
sheet transactions in the financial statemeamsl disclosures
required to be filed by an issuer hwithe Commission.

SEC. 402. ENHANCED CONFLICT OF INTEREST PROVISIONS.

(a) PROHIBITION ON PERSONAL LOANS TO EXECUTIVES.—Section
13 of the Securities Exchange Act of 19325 U.S.C. 78m), as
amended by this Act, is amended by adding at thettem following:

“(k) PROHIBITION ON PERSONAL LOANS TO EXECUTIVES.—

“(1) IN GENERAL—It shall be unlawful for any issuer (as
defined in section 2 of the Sarbanes-Oxley Act 002), directly or
indirectly, including through any subsidiarjo extend or maintain
credit, to arrange for the extension of #redr to renew an
extension of credit, in the form of a pemlo loan to or for any
director or executive officer (or equivalent thefjewf that issuer. An
extension of credit maintained by the issuem the date of
enactment of this subsection shall not bbjesi to the provisions
of this subsection, provided that therés no material
modification to any term of any such extensiof credit or any
renewal of any such extension of credit on after that date of
enactment.

“(2) LimitaTion.—Paragraph (1) does not preclude any
home improvement and manufactured home loans (ak tétm is
defined in section 5 of the Home Owhe Loan Act (12
U.S.C. 1464)), consumer credit (as defined section 103 of the
Truth in Lending Act (15 U.S.C. 1602)), any extension of credit
under an open end credit plan (as definedséction 103 of the
Truth in Lending Act (15 U.S.C. 1602)), & charge card (as
defined in section 127(c)(4)(e) of the Truih Lending Act (15
U.S.C. 1637(c)(4)(e)), or any extensiori oredit by a broker
or dealer registered under section 1% this title to an
employee of that broker or dealer twy, trade, or carry
securities, that is permitted under rulesregulations of the Board of
Governors of the Federal Reserve System pursu- tansection 7 of
this title (other than an extension of ctetliat would be used to
purchase the stock of that issuer), that is—

“(A) made or provided in the ordinary coer®f the
consumer credit business of such issuer;

“(B) of a type that is generally neadavailable by
such issuer to the public; and

“(C) made by such issuer on market terros,terms that
are no more favorable than those offered by theeisgo the general
public for such extensions of credit.

“(3) RULE OF CONSTRUCTION FOR CERTAIN LOANS-Para-
graph (1) does not apply to any loarade or maintained
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by an insured depository institution (as wefi in section 3 of the
Federal Deposit Insurance Act (12 U.S.8813)), if the loan is
subject to the insider lending restriction§ section 22(h) of the
Federal Reserve Act (12 U.S.C. 375b).”.

SEC. 403. DISCLOSURES OF TRANSACTIONS INVOLVING MANAGEMENT AND

PRINCIPAL STOCKHOLDERS.
(@) AvENDMENT.—Section 16 of the Securities Exchange At

1934 (15 U.S.C. 78p) is amended byikisg the heading of such
section and subsection (a) and inserting the fatigw

“SEC. 16. DIRECTORS, OFFICERS, AND PRINCIPAL STOCKHOLDERS.

“(a) DISCLOSURESREQUIRED.—

“(1) DIRECTORS OFFICERS AND PRINCIPAL STOCKHOLDERS
REQUIRED TO FILE—Every person who is directly or indirectly
the beneficial owner of more than percent of any class
of any equity security (other than an exexdpsecurity) which
is registered pursuant to section 12, or vidi@a director or
an officer of the issuer of such security, shddl fhe statements
required by this subsection with the Commnoiss{and, if such
security is registered on a national seasitexchange, also
with the exchange).

“(2) TIME OF FILING.—The statements required by this sub-
section shall be filed—

“(A) at the time of the registration of cu security
on a national securities exchange or by dffective date

of a registration statement filed pursuantseztion 12(Q);

“(B) within 10 days after he or shbecomes such
beneficial owner, director, or officer;
“(C) if there has been a change in suemership,

or if such person shall have purchased add & security-

based swap agreement (as defined irtiose206(b) of

the Gramm-Leach-Bliley Act (15 U.S.C. 78c note)dlving
such equity security, before the end of seeond business
day following the day on which the bgct transaction
has been executed, or at such other time as thenxsion

shall establish, by rule, in any case iniclwhthe Commis-

sion determines that such 2-day peried not feasible.

“(3) CONTENTS OF STATEMENTS—A statement filed—

“(A) under subparagraph (A) or (B) of paragh (2)
shall contain a statement of the amount of all tycgecuri-

ties of such issuer of which the filing personhis beneficial

owner; and

“(B) under subparagraph (C) of such parafraghall
indicate ownership by the filing persat the date of
filing, any such changes in such ownerskipd such pur-
chases and sales of the security-based sgegements

as have occurred since the most recent $iliny under

such subparagraph.

“(4) ELECTRONIC FILING AND AVAILABILITY .—Beginning not
later than 1 year after the date of enantnw the Sarbanes-
Oxley Act of 2002—

“(A) a statement filed under subparagraph (€ para-
graph (2) shall be filed electronically;

“(B) the Commission shall provide each such staetn
on a publicly accessible Internet site rated than the
end of the business day following that filing; and
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“(C) the issuer (if the issuer maimsi a corporat®eadiine.
website) shall provide that statement trmat corporate
website, not later than the end of the businesdabowing
that filing.”.
(b) EFFecTivE DATE.—The amendment made by this sectiGrusc 78p note.
shall be effective 30 days after the datethe enactment of this
Act.

SEC. 404. MANAGEMENT ASSESSMENT OF INTERNAL CONTROL S. 15 USC 7262.
(@) RuLes ReQuiReD.—The Commission shall prescribe rules

requiring each annual report required bgction 13(a) or 15(d) of

the Securities Exchange Act of 1934 (15 0.S78m or 78o0(d)) to

contain an internal control report, which shall—

(1) state the responsibility of management fotaldshing and
maintaining an adequate internal control stmec and procedures for
financial reporting; and

(2) contain an assessment, as of the end of ntlest recent
fiscal year of the issuer, of the effectiees of the internal control
structure and procedures of the isstmr financial reporting.

(b) INTERNAL CONTROL EVALUATION AND REPORTING—With

respect to the internal control assessmemimed by subsection (a),
each registered public accounting firm thaepares or issues the audit
report for the issuer shall attest to, aegort on, the assessment made
by the management of the issuer. An atiestatmade under this
subsection shall be made in accordance with staatds for attestation
engagements issued or adopted by the Boamg. such attestation shall
not be the subject of a separate engagex.me

SEC. 405. EXEMPTION. 15 USC 7263.

Nothing in section 401, 402, or 404, the eadments made by
those sections, or the rules of them@ission under those sections
shall apply to any investment company registeunder section 8 of the
Investment Company Act of 1940 (15 U.S.Ca-8@®).

SEC. 406. CODE OF ETHICS FOR SENIOR FINANCIAL OFFICERS. 15 USC 7264.

(@) Gobe ofF ETHICs DiscLosuRE—The Commission shall issu&egulations.
rules to require each issuer, together with petiogports required
pursuant to section 13(a) or 15(d) of thexuBities Exchange Act
of 1934, to disclose whether or not, andnhdtt, the reason therefor,
such issuer has adopted a code of ethics for sBnaorcial officers,
applicable to its principal financial officemd comptroller or prin-
cipal accounting officer, or persons perforgnisimilar functions.

(b) CHANGES IN Copes OF ErHics.—The Commission shallRegulations.revise
its regulations concerning matters requiringngpt disclo-
sure on Form 8-K (or any successor ther&oyequire the imme- diate
disclosure, by means of the filing of sufdrm, dissemination by the
Internet or by other electronic meartsy any issuer of any change
in or waiver of the code of ethics for imenfinancial officers.

(c) DerFINITION.—In this section, the term “code of ethics” me&an
such standards as are reasonably necessary totgremo
(1) honest and ethical conduct, including #thical han- dling
of actual or apparent conflicts of interest betwegersonal and
professional relationships;
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(2) full, fair, accurate, timely, and understandallisclo- sure
in the periodic reports required to be filbgl the issuer; and

(3) compliance with applicable governmental esul and
regulations.
(d) DEADLINE FOR RULEMAKING .—The Commission shall—

(1) propose rules to implement this section, laer than
90 days after the date of enactment of this Act; and

(2) issue final rules to implement this sectiomt later than
180 days after that date of enactment.

15 USC 7265SEC. 407. DISCLOSURE OF AUDIT COMMITTEE FINANCIAL E XPERT.

15 USC 7266.

(@) RuLes DerFINING “FINANCIAL EXPERT’.—The Commission
shall issue rules, as necessary or apprepiiatthe public interest and
consistent with the protection of invesio to require each issuer,
together with periodic reports required purgudo sections 13(a) and
15(d) of the Securities Exchange Act of 1984 disclose whether or not,
and if not, the reasons therefor, the audit conemittof that issuer is
comprised of at least 1 member who is rarfcial expert, as such term is
defined by the Commission.

(b) ConsibErRATIONS—IN defining the term “financial expert” of
purposes of subsection (a), the Commissghall consider whether a
person has, through education and experience asblic p accountant or
auditor or a principal financial officer, cepimoller, or  principal
accounting officer of an issuer, or nfroa position involving the
performance of similar functions—

(1) an understanding of generally accepted accountiimg pciples
and financial statements;
(2) experience in—
(A) the preparation or auditing of financial staents of
generally comparable issuers; and
(B) the application of such principles inonoection
with the accounting for estimates, accrualsd reserves;
(3) experience with internal accounting controls; and
(4) an understanding of audit committee functions.
(c) DEADLINE FOR RULEMAKING .—The Commission shall—
(1) propose rules to implement this section, laer than
91 days after the date of enactment of this Act; and
(2) issue final rules to implement this sectiomt later than
180 days after that date of enactment.
SEC. 408. ENHANCED REVIEW OF PERIODIC DISCLOSURES BY ISSUERS.

() REGULAR AND SYsSTEMATIC ReviEw.—The Commission shall
review disclosures made by issuers reportimgler section 13(a) of the
Securities Exchange Act of 1934 (inclgdirreports filed on Form
10-K), and which have a class of gdes listed on a national
securities exchange or traded on an automated tqprotéacility of a national
securities association, on a regular and systetio- kmsis for the protection
of investors. Such review shall include aieevof an issuer’s financial
statement.

(b) Review CriTERIA.—FOr purposes of scheduling the reviews
required by subsection (a), the Commissioallshonsider, among other
factors—

(1) issuers that have issued material restatementsnah-f cial
results;

(2) issuers that experience significant vatgtil in  their
stock price as compared to other issuers;

(3) issuers with the largest market capitalization;
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(4) emerging companies with disparities in price toaay ratios;

(5) issuers whose operations significantly affacty mate- rial

sector of the economy; and
(6) any other factors that the Commission maynsiter

relevant.

(c) Minnmum  ReEViEw PFeriob.—In no event shall an issuer
required to file reports under section 13(a) ord)sf the Securities Exchange
Act of 1934 be reviewed under this section lesqUeatly than once every 3
years.

SEC. 409. REAL TIME ISSUER DISCLOSURES.

Section 13 of the Securities Exchange Act 134 (15 U.S.C.
78m), as amended by this Act, is amendedaldding at the end the
following:

“(I REeAL TIME IssUER DiscLosurRes—Each issuer reporting under
section 13(a) or 15(d) shall disclose to thablic on a rapid and
current basis such additional information @ning material changes in
the financial condition or operations of thesuer, in plain English, which
may include trend and qualitative information agthphic presentations, as
the Commission determines, by rule, is neugssor useful for the
protection of investors and in the publiest.”.

TITLE V—ANALYST CONFLICTS OF
INTEREST

SEC. 501. TREATMENT OF SECURITIES ANALYSTS BY REGISTERED
SECURITIES ASSOCIATIONS AND NATIONAL SECURITIES
EXCHANGES.

(@) RULES REGARDING SECURITIES ANALYSTS.—The Securities

Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78a seq.) is amended by
inserting after section 15C the following new sewmti

“SEC. 15D. SECURITIES ANALYSTS AND RESEARCH REPORTS. 15 USC 78-6.
“(@) ANALYST PrRoOTECTIONS—The Commission, or upon theeadiine.

authorization and direction of the Commissian,registered securi- ties
association or national securities exchandmll shave adopted, not later
than 1 year after the date of enactmentthi section, rules reasonably
designed to address conflicts of interestt tb@an arise when securities
analysts recommend equity securities iseaech reports and public
appearances, in order to improve the objigtiof research and provide
investors with more useful and reliable infation, including rules

designed—

“(1) to foster greater public cahdince in securities
research, and to protect the objectivity aidependence of
securities analysts, by—

“(A) restricting  the  prepublication clearance  or
approval of research reports by persons eypdldoy the broker
or dealer who are engaged in investment ibgnlactivities, or
persons not directly responsible for investmergeaech, other than
legal or compliance staff;

“(B) limiting the supervision and compensatory ki tion
of securities analysts to officials emm@d by the broker
or dealer who are not engaged in stment banking
activities; and
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“(C) requiring that a broker or dealeand persons
employed by a broker or dealer whoe ainvolved with
investment  banking  activiies may ot,n directly or
indirectly, retaliate against or threaten netaliate against any
securities analyst employed by that broker dwaler or its
affiliates as a result of an adverseggative, or otherwise
unfavorable research report that may adversaffect the
present or prospective investment banking- rélanship of the
broker or dealer with the issuer that ise tsubject of the
research report, except that such rules mmoy limit the
authority of a broker or dealer to dis- licip a securities
analyst for causes other than such releaeport in
accordance with the policies and proce- dafeke firm;

“(2) to define periods during which brokemsr dealers who
have participated, or are to participate, an public offering of
securities as underwriters or dealers ukho not publish or
otherwise distribute research reports relatingutthssecuri- ties or to the
issuer of such securities;

“(3) to establish structural and institmmal safeguards
within registered brokers or dealers to assstivat securities analysts
are separated by appropriate informationatitpars within the firm
from the review, pressure, or oversightf those whose
involvement in investment banking actigtienight potentially bias
their judgment or supervision; and

“(4) to address such other issues as tlenm@ission, or such
association or exchange, determines appropriate.

“(b) DiscLosurRe—The Commission, or upon the authorizatiamd a
direction of the Commission, a registered usées association or
national securities exchange, shall have adbphot later than 1 year
after the date of enactment of this sectiares reasonably designed to
require each securities analyst to dgloin public appearances, and
each registered broker or dealer to discloseeach research report, as
applicable, conflicts of interest that areowm or should have been
known by the securities analyst or the broke dealer, to exist at the
time of the appearance or the date of didtidbuwof the report, including—

“(1) the extent to which the securities Bsa has debt or
equity investments in the issuer that is tisebject of the
appearance or research report;

“(2) whether any compensation has been wecki by the
registered broker or dealer, or any affiliateereof, including the
securities analyst, from the issuer that tlee subject of the
appearance or research report, subject td sexemptions as the
Commission may determine appropriate and isecgsto prevent
disclosure by virtue of this paragraph of tenal non-public
information regarding specific potential future investment
banking transactions of such issuer, aspgra priate in the public
interest and consistent with the protectidrnineestors;

“(3) whether an issuer, the securitief which are rec-
ommended in the appearance or research fregartently is, or
during the 1-year period preceding the date ofafhygearance or date of
distribution of the report has been, a d¢lief the registered broker
or dealer, and if so, stating the eg/pof services provided to the
issuer;

236



PUBLIC LAW 107-204—JULY 30, 2002 116 STAT. 793

“(4) whether the securities analyst receivedmpensation with
respect to a research report, basednugamong any other
factors) the investment banking revenugsther gen- erally or
specifically earned from the issuer being lyrel) of the registered
broker or dealer; and

“(5) such other disclosures of conflicts dfhterest that are
material to investors, research analysts, or tloikesror dealer as the
Commission, or such association or exchange, detesmappropriate.

“(c) DEFINITIONS.—InN this section—

“(1) the term ‘securities analyst’ means amgsociated per- son
of a registered broker or dealer that imgipally respon- sible for,
and any associated person who reports djremtl indirectly to a
securities analyst in connection with, e tipreparation of the
substance of a research report, whetitemot any such person
has the job title of ‘securities analysthda

“(2) the term ‘research report’ means a written electronic
communication that includes an analysis ofuityq securities of
individual companies or industries, andthat provides
information reasonably sufficient upon which to dam invest- ment
decision.”.

(b) ENFORCEMENT—Section 21B(a) of the Securities Exchanget A
of 1934 (15 U.S.C. 78u—2(a)) is amended ihgerting “15D,” before
“15B".

(c) CommissioN AuTHORITY.—The Commission may promulgate antbUSC 78-6
amend its regulations, or direct a registesmturities associa- tion ofote.
national securities exchange to promulgate amgénd its rules, to carry
out section 15D of the Securities Exade Act of 1934, as added
by this section, as is necessary for thetggtion of investors and in the
public interest.

TITLE VI—COMMISSION RESOURCES
AND AUTHORITY

SEC. 601. AUTHORIZATION OF APPROPRIATIONS.

Section 35 of the Securities Exchange Actl684 (15 U.S.C.
78Kkk) is amended to read as follows:

“SEC. 35. AUTHORIZATION OF APPROPRIATIONS.

“In addition to any other funds authorizéd be appropriated to
the Commission, there are authorized le appropriated to carry
out the functions, powers, and dutiesf dhe Commission,
$776,000,000 for fiscal year 2003, of which—

“(1) $102,700,000 shall be available to fund amdial com-
pensation, including salaries and benefitss authorized in the
Investor and Capital Markets Fee Relief APublic Law 107-123;
115 Stat. 2390 et seq.);

“(2) $108,400,000 shall be available for dmhation tech-
nology, security enhancements, and recoveapd mitigation
activities in light of the terrorist tatks of September 11,
2001; and

“(3) $98,000,000 shall be available to addt fewer than an
additional 200 qualified professionals to pdev enhanced oversight
of auditors and audit services required by the Fddesecurities laws,
and to improve Commission investigative and
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disciplinary efforts with respect to such ko and services, as
well as for additional professional supportaffs necessary to
strengthen the programs of the Commission oluing Full

Disclosure and Prevention and Suppressioh Fraud, risk
management, industry technology review, comglg inspec- tions,
examinations, market regulation, and investment
management.”.

SEC. 602. APPEARANCE AND PRACTICE BEFORE THE COMMISSION.

The Securities Exchange Act of 1934 (15 O.S/8a et seq.) is
amended by inserting after section 4B the following

“SEC. 4C. APPEARANCE AND PRACTICE BEFORE THE COMMISSION.

“(@) AuTHORITY To CensurReE—The Commission may censure any
person, or deny, temporarily or permanentty,any person the privilege
of appearing or practicing before theontnission in any way, if
that person is found by the Commissiafter notice and opportunity
for hearing in the matter—

“(1) not to possess the requisite qualificas to represent
others;

“(2) to be lacking in character ontegrity, or to have
engaged in unethical or improper professional cotchr

“(3) to have willfully violated, or willfully aidel and abetted the
violation of, any provision of the setes laws or the rules
and regulations issued thereunder.

“(b) DerNnITION.—With  respect to any registered ljgub
accounting firm or associated person, forppses of this section, the
term ‘improper professional conduct’ means—

“(1) intentional or knowing conduct, including #dess con- duct,
that results in a violation of applicable professibstand- ards; and

“(2) negligent conduct in the form of—

“(A) a single instance of highly unreasorabdonduct that
results in a violation of applicable professl stand- ards in
circumstances in which the registered lipubccounting firm
or associated person knows, or shouldwkithat heightened
scrutiny is warranted; or

“(B) repeated instances of unreasonable cofdweach
resulting in a violation of applicable professiorsthndards, that
indicate a lack of competence to practicefolee the
Commission.”.

SEC. 603. FEDERAL COURT AUTHORITY TO IMPOSE PENNY STOCK
BARS.

(@) SFECurRITIES EXCHANGE AcT OF 1934.—Section 21(d) of the
Securities Exchange Act of 1934 (15 U.S.8u(d)), as amended by this
Act, is amended by adding at the end the following:

“(6) AUTHORITY OF A COURT TO PROHIBIT PERSONS FROMARTICH
PATING IN AN OFFERING OF PENNY STOCK—

“(A) IN GENERAL—IN any proceeding under paragraph (1)
against any person participating in, oaf the time of the
alleged misconduct who was participating, an offering of
penny stock, the court may prohibit thatsper from partici- pating
in an offering of penny stock, conditionallgr uncondi- tionally,
and permanently or for such period of timas the court shall
determine.

“(B) D eriniTioN.—For purposes of this paragraph, the term ‘person
participating in an offering of pennytoak’ includes
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any person engaging in activities with broker, dealer, or
issuer for purposes of issuing, ittgd or inducing or
attempting to induce the purchase or saleaofy penny stock. The
Commission may, by rule or regulation, defirmich term to
include other activities, and may, bwuler regulation, or order,
exempt any person or class of persoims, whole or in part,
conditionally or unconditionally, from inclusioin such term.”.

(b) SEcuriTIES AcT OF 1933.—Section 20 of the Securities Act of
1933 (15 U.S.C. 77t) is amended bydirgl at the end the
following:

“(g) AUTHORITY OF A COURT TO PROHIBIT PERSONS FROM
PARTICIPATING IN AN OFFERING OFPENNY STOCK.—

“(1) IN GENErRAL—INn any proceeding under subsection (a)
against any person participating in, oaf the time of the
alleged misconduct, who was participating &m offering of penny
stock, the court may prohibit that persoonfr partici- pating in an
offering of penny stock, conditionally or wmdi- tionally, and
permanently or for such period of time &g ttourt shall determine.

“(2) DerFINITION.—For purposes of this subsection, the term ‘perso
participating in an offering of pennytosk’ includes any person
engaging in activities with a broker,eater, or issuer for
purposes of issuing, trading, or ucidg or attempting to
induce the purchase or sale of, any pentogks The Commission
may, by rule or regulation, define such tetm include other
activities, and may, by rule, regulatiomr order, exempt any
person or class of persons, in whalein part, conditionally or
unconditionally, from inclusion in such terin.

SEC. 604. QUALIFICATIONS OF ASSOCIATED PERSONS OF BROKERS AND
DEALERS.

(a) BRokERS AND DEALERS—Section 15(b)(4) of the Securities
Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 780) is amended—

(1) by striking subparagraph (F) andseiting the fol-
lowing:

“(F) is subject to any order of th€ommission barring
or suspending the right of the person toassociated with a broker
or dealer;”; and

(2) in subparagraph (G), by strikinge tiperiod at the end
and inserting the following: *; or

“(H) is subject to any final orderf oa State securities
commission (or any agency or officer performingelifunctions), State
authority that supervises or examines kbansavings associations,
or credit unions, State insurance commiss{on any agency or
office performing like functions), an apprade Federal banking
agency (as defined in section 3 of the FdAd®eposit Insurance
Act (12 U.S.C. 1813(q)), or the Natabn Credit Union
Administration, that—

“(i) bars such person from association win entity
regulated by such commission, authority, agencypofficer, or
from engaging in the business of securitiesurance, banking,
savings association activities, or credition activities; or
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“(ii) constitutes a final order basedn violations of
any laws or regulations that prohibit fraudulengnipula- tive, or
deceptive conduct.”.

(b) INvESTMENT ADVISErRs—Section 203(e) of the Investment
Advisers Act of 1940 (15 U.S.C. 80b-3(e)) is amehde
(1) by striking paragraph (7) and insertithge following: “(7)
is subject to any order of the Consiois barring or
suspending the right of the person to bsocated with
an investment adviser;”;

(2) in paragraph (8), by striking the pdrioat the end
and inserting *; or”’; and

(3) by adding at the end the following:

“(9) is subject to any final orderf oa State securities
commission (or any agency or officer performingelifunctions), State
authority that supervises or examines kbansavings associations,
or credit unions, State insurance commission any agency or
office performing like functions), an appraie Federal banking
agency (as defined in section 3 of the Fdd®eposit Insurance
Act (12 U.S.C. 1813(q))), or the Naton Credit Union
Administration, that—

“(A) bars such person from association witn entity
regulated by such commission, authority, agencypofticer, or
from engaging in the business of securitiesurance, banking,
savings association activities, or credition activities; or

“(B) constitutes a final order basedn oviolations of
any laws or regulations that prohibit fraudulengnipula- tive, or
deceptive conduct.”.

(c) CONFORMING AMENDMENTS.—
(1) SECURITIES EXCHANGE ACT OF 1934+The Securities
Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78a et )séxj.amended—
(A) in section 3(a)(39)(F) (15 U.S.C. 78ck9)(F))—
(i) by striking “or (G)” and inserting “(H),or (G)”;
and
(i) by inserting “, or is subject to aorder or
finding,” before “enumerated”;

(B) in each of section 15(b)(6)(A)(i) 5(1 U.S.C.
780(b)(6)(A)(i)), paragraphs (2) and (&f section 15B(c)
(15 U.S.C. 780-4(c)), and subparagraply @nd (C) of
section 15C(c)(1) (15 U.S.C. 780-5(c)(1))—

(i) by striking “or (G)” each place that term appeasnd
inserting “(H), or (G)"”; and

(i) by striking “or omission” each place thaerm
appears, and inserting “, or is subjgo an order or
finding,”; and

(C) in each of paragraphs (3)(A) and (4)(C) sdction
17A(c) (15 U.S.C. 78g-1(c))—

(i) by striking “or (G)” each place that term appeasnd
inserting “(H), or (G)”; and

(i) by inserting “, or is subject to aorder or
finding,” before ‘“enumerated” each placghat term
appears.

(2) INVESTMENT ADVISERS ACT OF 1946—Section 203(f) of
the Investment Advisers Act of 1940 (15 &.S.80b-3(f)) is
amended—
(A) by striking “or (8)" and inserting “(8),or (9)”; and
(B) by inserting “or (3)” after “paragraph (2)".
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TITLE VII-STUDIES AND REPORTS

SEC.

701. GAO STUDY AND REPORT REGARDING COMNOLIDATION OF 15USC 7201
PUBLIC ACCOUNTING FIRMS. note.

(a) Stupy ReQuIRED.—The Comptroller General of the United State
shall conduct a study—

that

(1) to identify—

(A) the factors that have led to the consolwetof public
accounting firms since 1989 and the sequent reduction in
the number of firms capable of providing audit vimes to large
national and multi-national business orgatiins that are
subject to the securities laws;

(B) the present and future impact of tle®ndition
described in subparagraph (A) on capitdrmation and
securities markets, both domestic and intesnat, and

(C) solutions to any problems identified under subpagaaph
(B), including ways to increase competitiondathe number of
firms capable of providing audit servicds large national
and multinational business organizationst #ma subject to the
securities laws;

(2) of the problems, if any, faced by businemganizations
have resulted from limited competiti among public

accounting firms, including—

(A) higher costs;
(B) lower quality of services;
(C) impairment of auditor independence; or
(D) lack of choice; and
(3) whether and to what extent Federal or State regukatimpede

competition among public accounting firms.

(b)

CONSULTATION.—In planning and conducting the studyder

this section, the Comptroller General shalhsult with—

(1) the Commission;
(2) the regulatory agencies that perform functiaisilar to the

Commission within the other member countries the Group of
Seven Industrialized Nations;

(3) the Department of Justice; and
(4) any other public or private sector ohgation that the

Comptroller General considers appropriate.
(c) RerporT REQUIRED.—Not later than 1 year after the dateeadiine. of

enactment of this Act, the Comptroll&@eneral shall submit a report on the
results of the study required by this sectio the Committee on Banking,

Housing, and Urban Affairs of the Senaed the Committee on Financial

Services of the House of Representatives.

SEC. 702. COMMISSION STUDY AND REPORT EGARDING CREDIT

RATING AGENCIES.

(a) StubY REQUIRED.—

(1) IN GENERAL—The Commission shall conduct a study of the

role and function of credit rating agencies in thgeration of the
securities market.

(2) AREAS OF CONSIDERATION—The study required by this

subsection shall examine—

(A) the role of credit rating agencies in thealeation of
issuers of securities;

241



116 STAT. 798 PUBLIC LAW 107-204—JULY 30, 2002

(B) the importance of that role to investansd the
functioning of the securities markets;

(C) any impediments to the accurate appraisal eglicr
rating agencies of the financial resosrcand risks of
issuers of securities;

(D) any barriers to entry into the businedsacting
as a credit rating agency, and any measneesled to
remove such barriers;

(E) any measures which may be requiredntprove
the dissemination of information concerning sucoueces
and risks when credit rating agenciemoance credit
ratings; and

(F) any conflicts of interest in the opewatiof credit
rating agencies and measures to prewamth conflicts
or ameliorate the consequences of such conflicts.

Deadline. (b) RePORT REQUIRED.—The Commission shall submit a report
on the study required by subsection (ajth® President, the Com-
mittee on Financial Services of the HouseRepresentatives, and
the Committee on Banking, Housing, ahkilban Affairs of the
Senate not later than 180 days afte date of enactment of
this Act.

SEC. 703. STUDY AND REPORT ON VIOLATORS AND VIOLATI ONS.

(@) Supy.—The Commission shall conduct a study tdemdemine,
based upon information for the period fronandary 1, 1998, to
December 31, 2001—

(1) the number of securities professionals, defined pablic
accountants, public  accounting firms, nvestment  bankers,
investment advisers, brokers, dealers, rregys, and other
securities professionals practicing before the C@gion—

(A) who have been found to have aided and ebett
violation of the Federal securities laws, luding rules or
regulations promulgated thereunder Iéctively referred to
in this section as “Federal securitidaws”), but who have
not been sanctioned, disciplined, or otherwise apiged as a
primary violator in any administrative i@act or civil
proceeding, including in any settlement ofctsuan action or
proceeding (referred to in this section agders and abettors”);
and

(B) who have been found to have been primary violawfrthe
Federal securities laws;

(2) a description of the Federal securities lawmlations
committed by aiders and abettors and by gmm violators,
including—

(A) the specific provision of the Federal sedesit laws
violated;

(B) the specific sanctions and penalties impogpdn such
aiders and abettors and primary violatorgluiding the amount
of any monetary penalties assessed upon eoltkcted from
such persons;

(C) the occurrence of multiple violations by th&ame
person or persons, either as an aider abettor or as a
primary violator; and

(D) whether, as to each such violator, disciplinarycsations
have been imposed, including any censure,pesus sion,
temporary bar, or permanent bar to practibefore the
Commission; and
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(3) the amount of disgorgement, restitutiam, any other fines
or payments that the Commission has esssesl upon and
collected from, aiders and abettors and from prynvéola- tors.

(b) ReporT—A report based upon the study conducted pursusmt
subsection (a) shall be submitted to the @idtee on Banking,
Housing, and Urban Affairs of the Senatand the Committee on
Financial Services of the House of Represimes not later than 6
months after the date of enactment of this Act.

SEC. 704. STUDY OF ENFORCEMENT ACTIONS.

(a) Stupy ReEQUIRED—The Commission shall review and ana- lyze
all enforcement actions by the Commission involviigations of reporting
requirements imposed under the securities ,laansd restatements of
financial statements, over the 5-year perjpe- ceding the date of
enactment of this Act, to identify aeaof reporting that are most
susceptible to fraud, inappropriate manipu- Iation or inappropriate
earnings management, such as revenue néioogand the accounting
treatment of off-balance sheet special purpos@emnt

(b) RePORT ReEQUIRED—The Commission shall report itBeadline.
findings to the Committee on Financial Seesicof the House of Representatives
and the Committee on Banking, Housiramd Urban Affairs of the Senate,
not later than 180 days after the
date of enactment of this Act, and shalke wich findings to revise its
rules and regulations, as necessary. Thertreggmll include a discussion
of regulatory or legislative steps that are recomdeel or that may be
necessary to address concerns identifiredthe study.

SEC. 705. STUDY OF INVESTMENT BANKS.

(&) GAO Supy.—The Comptroller General of the United States lisha
conduct a study on whether investment bamksl financial advisers
assisted public companies in manipulating rthegrnings and obfuscating
their true financial condition. The study ghb address the rule of
investment banks and financial advisers—

(1) in the collapse of the Enron Corpomatioincluding
with respect to the design and implementatioh derivatives
transactions, transactions involving specialirpose vehicles, and
other financial arrangements that may haved the effect of altering
the company’s reported financial statements in wakat obscured the
true financial picture of the company;

(2) in the failure of Global Crossing, includingith respect to
transactions involving swaps of fiberoptable capacity, in the
designing transactions that may have hhe effect of altering
the company’s reported financial statements in wélyat obscured the
true financial picture of the company; and

(3) generally, in creating and marketing transactiofsciv may
have been designed solely to enable compatoesmanipu- late
revenue streams, obtain loans, or move Iligsl off bal- ance
sheets without altering the economic and nmss risks faced by the
companies or any other mechanism to obseucempany'’s financial
picture.

(b) RerorT—The Comptroller General shall report to Congrebsadline.
not later than 180 days after the dateemfictment of this Act
on the results of the study required bys thection. The report
shall include a discussion of regulatory legislative steps that
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are recommended or that may be necessamaddoess concerns
identified in the study.

Corporate and TITLE VIIICORPORATE AND

Criminal Fraud

Accountability CRIMINAL FRAUD ACCOUNTABILITY

Act of 2002.
18 USC 1501 SEC. 801. SHORT TITLE.

note. This title may be cited as the “Corporated Criminal Fraud
Accountability Act of 2002,

SEC. 802. CRIMINAL PENALTIES FOR ALTERING DOCUMENTS .

(@) IN GeENErRAL—Chapter 73 of title 18, United States Goie
amended by adding at the end the following:

“§ 1519. Destruction, alteration, or faldication of records in
Federal investigations and bankruptcy

“Whoever knowingly alters, destroys, mutilates,nceals, covers up,
falsifies, or makes a false entry in anyord, document, or tangible
object with the intent to impede, obstruot, influence the investigation
or proper administration of any matter withthe jurisdiction of any
department or agency of the United Statesamy case filed under title
11, or in relation to or contemplation ofiyasuch matter or case, shall
be fined under this title, impris- oned nainmthan 20 years, or both.

8 1520. Destruction of corporate audit records

“(a)(1) Any accountant who conducts audit of an issuer of
securities to which section 10A(a) of thec@B#@ies Exchange Act of
1934 (15 U.S.C. 78j—1(a)) applies, shall rem all audit or review
workpapers for a period of 5 yearsonfr the end of the fiscal
period in which the audit or review was concluded.

Regulations. “(2) The Securities and Exchange Commission spadmulgate, within
180 days, after adequate notice and apportunity for comment,
such rules and regulations, as are reasonabbessary, relating to the
retention of relevant records such as workpsp documents that form
the basis of an audit or review, memorandegrrespondence,
communications, other documents, and rexoficicluding electronic
records) which are created, sent, or receiired connection with an
audit or review and contain conclusiongpinions, analyses, or
financial data relating to such an audit review, which is conducted
by any accountant who conducts an auwdfit an issuer of securities
to which section 10A(a) of the Secusti&xchange Act of 1934 (15
U.S.C. 78j-1(a)) applies. The Commission mdypom time to time,
amend or supplement the rules and regulatithat it is required to
promulgate under this section, after ademuatotice and an
opportunity for comment, in order to wemes that such rules and
regulations adequately comport with the purpadebis section.

“(b) Whoever knowingly and willfully violatessubsection (a)(1), or
any rule or regulation promulgated bie t Securities and Exchange
Commission under subsection (a)(2), shall fieed under this title,
imprisoned not more than 10 years, or both.

“(c) Nothing in this section shall be deaié diminish or relieve
any person of any other duty or dtign imposed by Federal or
State law or regulation to maintain, or aefr from destroying, any
document.”.
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(b) QericAL AMENDMENT.—The table of sections at the begin- ning
of chapter 73 of title 18, United t8& Code, is amended by
adding at the end the following new items:

“1519. Destruction, alteration, or falsificati of records in Federal investigations and
bankruptcy.

*1520. Destruction of corporate audit records.”.

SEC. 803. DEBTS NONDISCHARGEABLE IF INCURRED IN VIOLATION OF
SECURITIES FRAUD LAWS.

Section 523(a) of title 11, United Statesd€ois amended—
(1) in paragraph (17), by striking “or” aftethe semicolon;
(2) in paragraph (18), by striking the period the end and
inserting “; or’”; and
(3) by adding at the end, the following:
“(19) that— “(A)
is for—

“(i) the violation of any of the Federaleaurities
laws (as that term is defined in ®ect 3(a)(47) of
the Securities Exchange Act of 1934), any tbé State
securities laws, or any regulation or order issuader such
Federal or State securities laws; or

“(@ii) common law fraud, deceit, or mpaolation in
connection with the purchase or sale of any sgguahd

“(B) results from—

“(i) any judgment, order, consent order, decree
entered in any Federal or State judicial administra- tive
proceeding;

“(ii) any settlement agreement entered ifnyp the
debtor; or

“(iii) any court or administrative orderfor any
damages, fine, penalty, citation, restitodiry pay- ment,
disgorgement payment, attorney fee, cosif other
payment owed by the debtor.”.

SEC. 804. STATUTE OF LIMITATIONS FOR SECURITIES FRA UD.

(@) IN GeENERAL.—Section 1658 of title 28, United Statesd€ois
amended—

(1) by inserting “(a)” before “Except”; and
(2) by adding at the end the following:

“(b) Notwithstanding subsection (a), a priwatight of action that
involves a claim of fraud, deceit, manipwati or contrivance in
contravention of a regulatory requirement @wning the securi- ties
laws, as defined in section 3(a)(47) of tBecurities Exchange Act of
1934 (15 U.S.C. 78c(a)(47)), may be brougt later than the earlier
of—

“(1) 2 years after the discovery of thectfa constituting the
violation; or
“(2) 5 years after such violation.”

(b) EFFecTive DATE.—The limitations period provided by sec- ntio28USC 1658
1658(b) of ftitle 28, United States Codas added by this sectiorf°"®
shall apply to all proceedings addressed this section that are
commenced on or after the date ofcenaent of this Act.

(c) No CreaTION oF AcTions.—Nothing in this section shall creaté8 USC 1658
a new, private right of action.
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28 USC 994 note. SEC. 805. REVIEW OF FEDERAL SENTENCING GUIDELINES FOR
OBSTRUCTION OF JUSTICE AND EXTENSIVE CRIMINAL
FRAUD.

(2) ENHANCEMENT OF FRAUD AND OBSTRUCTION OF JUSTICE
SENTENCES—Pursuant to section 994 of title 28Jnited States
Code, and in accordance with this sectione tUnited States Sen-
tencing Commission shall review and amend,appropriate, the Federal
Sentencing Guidelines and related polsatements to ensure that—

(1) the base offense level and existing enhanctmecon-
tained in United States Sentencing GuideliBdl.2 relating to
obstruction of justice are sufficient tdeter and punish that
activity;

(2) the enhancements and specific offense chaistats
relating to obstruction of justice are addquan cases where—

(A) the destruction, alteration, or fabrication efi- dence
involves—
(i) a large amount of evidence, a largemimer of
participants, or is otherwise extensive;
(i) the selection of evidence that is particylarl
probative or essential to the investigation; or
(iii) more than minimal planning; or
(B) the offense involved abuse of a specdlll or a
position of trust;

(3) the guideline offense levels and enhancementsitda-v tions

of section 1519 or 1520 of title 18, Unit&tates Code, as added

by this title, are sufficient to deter apdnish that activity;

(4) a specific offense characteristic enhancingteseing is
provided under United States Sentencing Gundel2B1.1 (as in
effect on the date of enactment of this )Afr a fraud offense
that endangers the solvency or financsalcurity of a substantial
number of victims; and

(5) the guidelines that apply to organizations Umited States
Sentencing Guidelines, chapter 8, are sufficiso deter and punish
organizational criminal misconduct.

(b) EMERGENCY AUTHORITY AND DEADLINE FOR COMMISSION

Deadline. AcTioN.—The United States Sentencing Commissionreiguestedto
promulgate the guidelines or amendments peavidfor under this
section as soon as practicable, andaity event not later than 180
days after the date of enactment of this Act, icoadance with the prcedures
set forth in section 219(a) of the SentegciReform Act of 1987, as
though the authority under that Act had eqtired.

SEC. 806. PROTECTION FOR EMPLOYEES ® PUBLICLY TRADED
COMPANIES WHO PROVIDE EVIDENCE OF FRAUD.
(@) IN GeNeraL—Chapter 73 of title 18, United States Coie
amended by inserting after section 1514 the folhgwi

“§ 1514A. Civil action to protect against réaliation in fraud cases

“(a) WHISTLEBLOWER PROTECTION FOREMPLOYEES OFPUBLICLY
TRADED ComPANIES—NO company with a class of securities régiered
under section 12 of the Securities Exchamgs of 1934 (15 U.S.C.
78l), or that is required to file reportsnder section 15(d) of the
Securities Exchange Act of 1934 (15 U.S.80(d)),
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or any officer, employee, contractor, subcactior, or agent of such
company, may discharge, demote, suspehdbaten, harass, or
in any other manner discriminate against an emglayehe terms

and conditions of employment because of &wful act done by
the employee—

“(1) to provide information, cause informatictco be pro-
vided, or otherwise assist in an investigati@garding any
conduct which the employee reasonablyiebbet constitutes
a violation of section 1341, 1343, 1344, 1348, any rule or
regulation of the Securities and Exchange @a@sion, or any
provision of Federal law relating to fraud agaisisareholders,
when the information or assistance is pradide or the inves-
tigation is conducted by—

“(A) a Federal regulatory or law enforcememgency;

“(B) any Member of Congress or anynunittee of
Congress; or

“(C) a person with supervisory authoritgver the
employee (or such other person working toe employer
who has the authority to investigate, discoveteaminate
misconduct); or
“(2) to file, cause to be filed, tifg, participate in, or

otherwise assist in a proceeding filed about to be filed
(with any knowledge of the employer) relatitgy an alleged
violation of section 1341, 1343, 1344r 1348, any rule or
regulation of the Securities and Exchange @@sion, or any
provision of Federal law relating to fraud agaisisareholders.

“(b) ENFORCEMENTACTION.—

“(1) IN GeNeraL—A person who alleges discharge or other
discrimination by any person in violation sfibsection (a) may
seek relief under subsection (c), by—

“(A) filing a complaint with the Secretargf Labor;
or

“(B) if the Secretary has not issued aafirdecision
within 180 days of the filing of the comipia and there
is no showing that such delay is diee the bad faith
of the claimant, bringing an action at law equity for
de novo review in the appropriate distrcourt of the
United States, which shall have jurisdictiomer such an
action without regard to the amount in controversy.

“(2) PROCEDURE—

“(A) IN GENERAL—AN action under paragraph (1)(A)
shall be governed under the rules and proesdset forth
in section 42121(b) of title 49, United States Code

“(B) ExcepTion—Notification made under section
42121(b)(1) of title 49, United States Codball be made
to the person named in the complaint andht® employer.

“(C) BURDENS OF PROQFAN action brought under
paragraph (1)(B) shall be governed by thgalldburdens
of proof set forth in section 42121(b) dtfet 49, United
States Code.

“(D) STATUTE OF LIMITATIONS.—AN action under para-Deadline.
graph (1) shall be commenced not later tB@ndays after
the date on which the violation occurs.

“(c) REMEDIES.—

“(1) IN GENERAL—AN employee prevailing in any action
under subsection (b)(1) shall be entitledatb relief necessary
to make the employee whole.
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“(2) ComPENSATORY DAMAGES—Relief for any action under
paragraph (1) shall include—
“(A) reinstatement with the same senioritiatas that the
employee would have had, but for the distration;
“(B) the amount of back pay, with interest; anqC)
compensation for any special damages sustained
as a result of the discrimination, includiliigation costs,
expert witness fees, and reasonable attorney fees.

“(d) RiGHTs ReTAINED BY EmpLOYEE—Nothing in this section shall
be deemed to diminish the rights, peyes, or remedies of any
employee under any Federal or State law, uoder any collective
bargaining agreement.”.

(b) QericAL AMENDMENT.—The table of sections at the begin- ning
of chapter 73 of title 18, United t8& Code, is amended by
inserting after the item relating to sectidfl14 the following new item:

“1514A. Civil action to protect against retaliatian fraud cases.”.

SEC. 807. CRIMINAL PENALTIES FOR DEFRAUDING SHAREHOLDERS OF
PUBLICLY TRADED COMPANIES.

(@) IN GeNeraL—Chapter 63 of title 18, United States Coie
amended by adding at the end the following:

8 1348. Securities fraud

“Whoever knowingly executes, or attempts to exegcatscheme or
artifice—
“(1) to defraud any person in connectionthwiany security of
an issuer with a class of securities registeunder section 12 of
the Securities Exchange Act of 1934 (LBS.C. 78l) or that is
required to file reports under section 15(df the Securities
Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 780(d)); or
“(2) to obtain, by means of false or fraleht pretenses,
representations, or promises, any money op@ty in connec- tion
with the purchase or sale of any securityan issuer with a class
of securities registered under section 12thef Securities Exchange
Act of 1934 (15 U.S.C. 78l) or thas required to file reports
under section 15(d) of the Securities Excleatigt of 1934 (15 U.S.C.
780(d));
shall be fined under this title, or imprigohnot more than 25 years, or
both.”.

(b) QericAL AMENDMENT.—The table of sections at the begin- ning
of chapter 63 of title 18, United t8& Code, is amended by
adding at the end the following new item:

*1348. Securities fraud.”.

TITLE IX—WHITE-COLLAR CRIME
PENALTY ENHANCEMENTS

SEC. 901. SHORT TITLE.

This title may be cited as the “White-Coll€rime Penalty
Enhancement Act of 2002".
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SEC. 902. ATTEMPTS AND CONSPIRACIES TO COMMIT CRIMINAL
FRAUD OFFENSES.

(@) IN GeNErRAL—Chapter 63 of title 18, United States Code
amended by inserting after section 1348 dsled by this Act the
following:

8 1349. Attempt and conspiracy

“Any person who attempts or conspires tomaut any offense
under this chapter shall be subject to tmme penalties as those
prescribed for the offense, the commissionwdfich was the object of
the attempt or conspiracy.

(b) QericAL AMENDMENT.—The table of sections at the begin- ning
of chapter 63 of title 18, United t8& Code, is amended by
adding at the end the following new item:

“1349. Attempt and conspiracy.”.

SEC. 903. CRIMINAL PENALTIES FOR MAIL AND WIRE FRAU D.

(@) MalL FRAauD.—Section 1341 of title 18, United Statesd€ois
amended by striking “five” and inserting “20".
(b) WIRE FRAuD.—Section 1343 of title 18, United Statesd€ois
amended by striking “five” and inserting “20".
SEC. 904. CRIMINAL PENALTIES FOR VIOLATIONS O F THE EMPLOYEE
RETIREMENT INCOME SECURITY ACT OF 1974.

Section 501 of the Employee Retirement IncoBezurity Act of
1974 (29 U.S.C. 1131) is amended—
(1) by striking “$5,000” and inserting “$100,000";
(2) by striking “one year” and inserting “1@ears”; and
(3) by striking “$100,000” and inserting “$500,000"
SEC. 905. AMENDMENT TO SENTENCING GUIDELINES RELATING TO 28 USC 994 note.
CERTAIN WHITE-COLLAR OFFENSES.

(@) DIRECTIVE TO THE UNITED STATES SENTENCING COMMIS-
sioN.—Pursuant to its authority under section (pP4of title 18,United
States Code, and in accordance with this sectibe, Wnited States
Sentencing Commission shall review and, apraguiate, amend the
Federal Sentencing Guidelines and related cyolistate- ments to
implement the provisions of this Act.

(b) ReEQUIREMENTS—IN carrying out this section, the Sen
tencing Commission shall—

(1) ensure that the sentencing guidelines andicypoktate-
ments reflect the serious nature of the ndfés and the pen- alties
set forth in this Act, the growing incidencef serious fraud
offenses which are identified above, atite need to modify the
sentencing guidelines and policy statements tordeteevent, and punish
such offenses;

(2) consider the extent to which the guidelinaed policy
statements adequately address whether theelmgd offense levels
and enhancements for violations of the sectionsnded by this Act
are sufficient to deter and punish such rafés, and specifically, are
adequate in view of the statutory increases irajties contained in this
Act;

(3) assure reasonable consistency with other relevimat-d tives
and sentencing guidelines;

(4) account for any additional aggravating or igaiting
circumstances that might justify exceptions the generally
applicable sentencing ranges;
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(5) make any necessary conforming changes to ¢e®e-
tencing guidelines; and

(6) assure that the guidelines adequately meet theopesp of
sentencing, as set forth in section 3g&K2) of title 18,

United States Code.
(c) EMERGENCY AUTHORITY AND DEADLINE FOR COMMISSION

AcTion.—The United States Sentencing Commission résjuested to
promulgate the guidelines or amendments peavidfor under this
section as soon as practicable, andaity event not later than 180
days after the date of enactment of this Act, icoadance with the
procedures set forth in section 219(a) of ®entencing Reform Act of
1987, as though the authority under that BAat not expired.

SEC. 906. CORPORATE RESPONSIBILITY FOR FINANCIAL RE PORTS.

(@) IN GeNerRAL—Chapter 63 of title 18, United States Code
amended by inserting after section 1348, created by this Act, the
following:

“§ 1350. Failure of corporate officers d certify financial reports

(@) CERTIFICATION OF PERIODIC FNANCIAL  REPORTsS—Each
periodic report containing financial statemefitsd by an issuer with the
Securities Exchange Commission pursuant to sedtdga) or 15(d) of the
Securities Exchange Act of 1934 (15 U.S.@m{) or 780(d)) shall
be accompanied by a written statemeng the chief executive
officer and chief financial officer (oequivalent thereof) of the issuer.

“(b) CoNTENT.—The statement required under subsection stall
certify that the periodic report containinigetfinancial state- ments fully
complies with the requirements of sectidi3(a) or 15(d) of the
Securities Exchange Act pf 1934 (15 U.S.@m7or 780(d)) and that
information contained in the periodic repdairly presents, in all material
respects, the financial condition and results p#rations of the issuer.

“(c) CRIMINAL PENALTIES.—Whoever—

“(1) certifies any statement as setrtfo in subsections (a)
and (b) of this section knowing thathe periodic report
accompanying the statement does not cdampeith all the
requirements set forth in this section shadl fined not more than
$1,000,000 or imprisoned not more tha@ years, or both; or

“(2) willfully certifies any statement as tseforth in sub-
sections (a) and (b) of this section knowihgt the periodic report
accompanying the statement does not compoith wall the
requirements set forth in this section shadl fined not more than
$5,000,000, or imprisoned not more than 2Qry, or both.”.

(b) QericAL AMENDMENT.—The table of sections at the begin- ning
of chapter 63 of title 18, United t8& Code, is amended by
adding at the end the following:

*1350. Failure of corporate officers to certifjméincial reports.”.
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TITLE X—CORPORATE TAX RETURNS

SEC. 1001. SENSE OF THE SENATE REGARDING THESIGNING OF COR-
PORATE TAX RETURNS BY CHIEF EXECUTIVE OFFICER S.
It is the sense of the Senate thhe Federal income tax
return of a corporation should be signdy the chief executive
officer of such corporation.

TITLE XI—CORPORATE FRAUD Corporate Fraud
ACCOUNTABILITY Act of 2002,
SEC. 1101. SHORT TITLE. 15 USC 78a note.

This title may be cited as the “Corpordteaud Accountability Act
of 2002".

SEC. 1102. TAMPERING WITH A RECORD OR OTHERWISE IMPEDING AN
OFFICIAL PROCEEDING.

Section 1512 of title 18, United Stat€ode, is amended—

(1) by redesignating subsections (c) through) as sub-
sections (d) through (j), respectively; and

(2) by inserting after subsection (b) the follogi new sub-
section:

“(c) Whoever corruptly—

“(1) alters, destroys, mutilates, or conceas record, docu-
ment, or other object, or attempts to dq soth the intent to
impair the object's integrity or availabilitjor use in an official
proceeding; or

“(2) otherwise obstructs, influences, or idps any official
proceeding, or attempts to do so,

shall be fined under this title or prisoned not more than 20
years, or both.”.

SEC. 1103. TEMPORARY FREEZE AUTHORITY FOR THE SECURITIES AND
EXCHANGE COMMISSION.

(@8 N GeneraL—Section 21C(c) of the Securities Exd®n
Act of 1934 (15 U.S.C. 78u-3(c)) ismended by adding at the
end the following:

“(3) TEMPORARY FREEZE—
“(A) I N GENERAL—

“(i) 1 SSUANCE OF TEMPORARY ORDER-Whenever,
during the course of a Ilawful investigatiomvolving
possible violations of the Federal securitiesvs by an
issuer of publicly traded securities or aafy its directors,
officers, partners, controlling persons, agents,employees, it
shall appear to the Commission that it lisely that the
issuer will make extraordinary payments dthter
compensation or otherwise) to any of the edoing
persons, the Commission may petition a Feddisdtict
court for a temporary order requiring the issugrescrow,
subject to court supervision, those payments ain interest-
bearing account for 45 days.

“(ii) STANDARD.—A  temporary order shall be
entered under clause (i), only after notieed oppor-
tunity for a hearing, unless the court deiaes that
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notice and hearing prior to entry of thelesr would be
impracticable or contrary to the publinterest.

“(iiiy EFFECTIVE PERIOD—A temporary order
issued under clause (i) shall—

“(I) become effective immediately;

“(Il) be served upon the parties subjectito
and

“(ll) unless set aside, limited or suspeddby a
court of competent jurisdiction, shall remagifective
and enforceable for 45 days.

“(iv) EXTENSIONS  AUTHORIZED—The effective
period of an order under this subparagraply nbe
extended by the court upon good cause shdorn not
longer than 45 additional days, provided thhe com-
bined period of the order shall not excé&fd days.

“(B) PROCESS ONDETERMINATION OF VIOLATIONS.—

“(i) V IOLATIONS CHARGED—If the issuer or other
person described in subparagraph (A) is athrgith any
violation of the Federal securities laws Iefo the
expiration of the effective period of a teyrgry order
under subparagraph  (A) (including anwpplicable
extension period), the order shall remain effect,
subject to court approval, until the conadmsiof any legal
proceedings related thereto, and the ctdte issuer or
other person, shall have the right to pmtitithe court for
review of the order.

“(ii) V IOLATIONS NOT CHARGED—If the issuer or other
person described in subparagraph (A) rist charged
with any violation of the Federal securiti¢mwvs before
the expiration of the effective periodf a temporary
order under subparagraph (A) (including argpplicable
extension period), the escrow shall teatén at the
expiration of the 45-day effective periofbr the
expiration of any extension period, as apfle), and the
disputed payments (with accrued interest) Il shabe
returned to the issuer or other affegtexton.”.

(b) TEcHNICAL  AMENDMENT.—Section 21C(c)(2) of the Securities
Exchange Act of 1934 (15 U.S.C. 78u-3(c)(2)) is adesl by striking
“This” and inserting “paragraph (1)".

28 USC 994 note. SEC. 1104. AMENDMENT TO THE FEDERAL SENTENCING GUIDELINES.

(2) REQUEST FOR IMMEDIATE CONSIDERATION BY THE UNITED
STATES SENTENCING CommissioN.—Pursuant to its authority under section
994(p) of title 28, United States Code, aimd accordance with this
section, the United States Sentencing m@ission is requested to—

(1) promptly review the sentencing guidelines &gble to
securities and accounting fraud and related offense

(2) expeditiously consider the promulgation afew sen-
tencing guidelines or amendments to existing semgrguide- lines to
provide an enhancement for officers directors of publicly
traded corporations who commit fraud arelated offenses; and

(3) submit to Congress an explanation ofioas taken by
the Sentencing Commission pursuant to paragi@p and
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any additional policy recommendations the Senten&@ommis- sion
may have for combating offenses describecparagraph (1).

(b) CoNsIDERATIONS IN REViEw.—INn carrying out this section, the
Sentencing Commission is requested to—

(1) ensure that the sentencing guidelines andicypoktate-
ments reflect the serious nature of ugdes, pension, and
accounting fraud and the need for aggressime appropriate law
enforcement action to prevent such offenses;

(2) assure reasonable consistency with other relevimat-d tives
and with other guidelines;

(3) account for any aggravating or mitigating circumsts that
might justify exceptions, including circumstancesr fwhich  the
sentencing guidelines currently provide senteneimgance- ments;

(4) ensure that guideline offense levels and ecdraents for an
obstruction of justice offense are adequate incadeere documents or
other physical evidence are actually destrogedabricated;

(5) ensure that the guideline offense levels andance- ments
under United States Sentencing Guidel@®l.1 (as in effect on
the date of enactment of this Act) are isidht for a fraud
offense  when the number of victims adely involved is
significantly greater than 50;

(6) make any necessary conforming changes to ¢e®e-
tencing guidelines; and

(7) assure that the guidelines adequately meet theopesp of
sentencing as set forth in section 3553 2fa}f title 18, United
States Code.

(c) EMERGENCY AUTHORITY AND DEADLINE FOR CoOMMISSION
AcTioN.—The United States Sentencing Commissiometuested Deadline. to

promulgate the guidelines or amendments peavifbr under this section as soon
as practicable, and in any event feter than the 180 days after the date
of enactment of this Act, in accordangih the procedures sent forth in

section 21(a) of the Sentencing Reform Adsft 1987, as though the authority

under
that Act had not expired.

SEC. 1105. AUTHORITY OF THE COMMISSION TO PROHIBIT PERSONS FROM
SERVING AS OFFICERS OR DIRECTORS.

(8) ScuRITIES EXCHANGE AcT OF 1934.—Section 21C of the
Securities Exchange Act of 1934 (15 .0.S78u-3) is amended by
adding at the end the following:

“(f) A UTHORITY OF THECOMMISSION TOPROHIBIT PERSONSFROM
SERVING As OFFICERS OR DIRECTORsS—IN any cease-and-desist pro-
ceeding under subsection (a), the Commisgicaly issue an order to
prohibit, conditionally or unconditionally, angermanently or for such
period of time as it shall determinany person who has violated
section 10(b) or the rules or regulationeréander, from acting as an
officer or director of any issuer thdbas a class of securities
registered pursuant to section 12, battis required to file reports
pursuant to section 15(d), if the conduct diat person demonstrates
unfitness to serve as an officer aredor of any such issuer.”.

(b) Scurimes Act orF 1933.—Section 8A of the Securities Act
of 1933 (15 U.S.C. 77h-1) is amended by iragddat the end of the
following:
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“(f) A UTHORITY OF THECOMMISSION TOPROHIBIT PERSONSFROM

SERVING As OFFICERS OR DIRECTORs—In any cease-and-desist pro-
ceeding under subsection (a), the Commisgiealy issue an order to
prohibit, conditionally or unconditionally, angermanently or for such
period of time as it shall determinany person who has violated
section 17(a)(1) or the rules or regulatichereunder, from acting as
an officer or director of any issughat has a class of securities
registered pursuant to section 12 of the Securiigshange Act of 1934, or
that is required to file reports pursuant dection 15(d) of that Act, if
the conduct of that person dem- onstratefitness to serve as an
officer or director of any such issuer.”.

SEC. 1106. INCREASED CRIMINAL PENALTIES UNDER SECURITIES
EXCHANGE ACT OF 1934.

Section 32(a) of the Securities Exchange #éfct1934 (15 U.S.C.
78ff(a)) is amended—
(1) by striking “$1,000,000, or imprisoned notore than
10 years” and inserting “$5,000,000, or impneml not more than
20 years”; and
(2) by striking “$2,500,000” and inserting “$2800,000".
SEC. 1107. RETALIATION AGAINST INFORMANTS.

(@) IN GenNeraL—Section 1513 of title 18, United Statesd€o
is amended by adding at the end the following:

Penalties. “(e) Whoever knowingly, with the intento retaliate, takes
any action harmful to any person, includimgerference with the
lawful employment or livelihood of anperson, for providing to
a law enforcement officer any truthful infation relating to the
commission or possible commission of any Fa&deffense, shall
be fined under this title or imprisoned mobre than 10 years,
or both.”.

Approved July 30, 2002.
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House and Senate agreed to conference report.
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