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RESUMO

H& muito tempo, as fraudes corporativas tém sido objeto de estudo tanto pela sua origem, seus
desdobramentos e como seu deu a punicao para 0s responsaveis, seu impacto na sociedade, nos
acionistas e no mercado financeiro como um todo. A presente pesquisa teve por objetivo
estudar, analisar e comparar casos brasileiros e americanos de fraudes corporativas e focar,
principalmente, em como foi aplicada a punicdo para tais casos, a fim de esclarecer se ha
diferenca nas penalidades sofridas aqui e nos EUA. Para a analise mais minuciosa, foram
escolhidos os casos brasileiros do Banco Panamericano, Banco Nacional e Lojas Americanas,
e americanos das empresas Enron, WorldCom e Xerox, e a metodologia foi realizada a partir
de dados de pesquisa secundarios. Foi concluido que ha, de fato, uma divergéncia no tratamento
de fraudes nos dois paises devido a diferencas nos sistemas de governanca e na aplicacdo da
lei, os EUA deram passos significativos com a Lei SOX, enquanto o Brasil precisa de maior
seriedade na aplicacdo de penalidades e no sistema judiciario.

Palavras-chave: Fraudes corporativas; punicao; Lei SOX; governanca corporativa.

ABSTRACT

For a long time, corporate fraud has been the subject of study for both its origin, its
consequences and how it punished those responsible, its impact on society, shareholders and
the financial market as a whole. The present research aimed to study, analyze and compare
Brazilian and American cases of corporate fraud and focus mainly on how the punishment was
applied for such cases, in order to clarify whether there is a difference in the penalties suffered
here and in the USA. For a more detailed analysis, the Brazilian cases of Banco Panamericano,
Banco Nacional and Lojas Americanas were chosen, and the American cases of the companies
Enron, WorldCom and Xerox, and the methodology was carried out using secondary research
data. It was concluded that there is, in fact, a divergence in the treatment of fraud in the two
countries due to differences in governance systems and law enforcement. The USA has taken
significant steps with the SOX Law, while Brazil needs to be more serious in applying penalties

and the judicial system.
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1 INTRODUCAO

O fendmeno das fraudes contabeis estd sujeito a acontecer tanto no dmbito nacional
como no internacional, tornando evidente que as mesmas geram prejuizos gigantescos para
sociedade, pois impactam ndo apenas a situacdo financeira das empresas, como também todos
0s seus stakeholders. N&o apenas isso, as fraudes causam danos inestimaveis ao mercado de
capitais de um pais como um todo, colocando em risco a credibilidade de todo o sistema
financeiro, além de torna-lo fragil e instavel perante o mercado global.

Na esfera financeira, sdo recorrentes 0s casos de fraudes, o que torna possivel realizar
um paralelo no que tange o ato de punir as empresas responsaveis. Paises como Brasil e Estados
Unidos possuem 6rgaos normativos e reguladores com uma legislacdo visando, mesmo que de
forma subjetiva, a transparéncia para evitar riscos, porem nem sempre as leis impéem de fato
desfechos que penalizam os responsaveis a altura de seus atos. Dessa forma, o0 mercado procura
ter uma maior atencdo sobre os niveis de controle sobre as operacdes das organizacgdes, a fim
de evitar escandalos corporativos e outros iniUmeros prejuizos.

E importante ressaltar que casos de fraudes sempre estardo sujeitos a ocorrer, sendo
quase impossivel um sistema de auditoria ou controle interno de uma empresa ser capaz de
erradicar completamente a possibilidade de surgir um escandalo fraudulento. O que torna
necessario um investimento maior na eficiéncia e eficacia da aplicacéo das leis ap0s o episodio
da fraude, de modo a ter punicdes efetivas e competentes. Sobre o recente caso das Lojas
Americanas, em uma materia publicada em 2023 no jornal Valor Econdmico, o presidente da
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), Jodo Pedro Nascimento, alegou ser “lamentavel e
gravissimo”, ao ser questionado sobre a puni¢ao disse que o caso “precisa de resposta a altura
para que o mercado de capitais brasileiro continue se desenvolvendo. Precisamos punir
severamente. Fazendo isso, um caso como esse nao se reproduz”.

Alguns marcos regulatérios surgem como ferramentas de combate a fraudes ou
controles preventivos para que ndao ocorra a materializacao do crime. Segundo Badawi (2005),
as fraudes podem ser consideradas como um produto da corrupgéo sistémica originadas no
capitalismo, por estarem difundidas na economia, envolvendo organizacdes de cunho publico,
privado, social e religioso. Para combater tais feitos, o ambiente regulatério designa
responsaveis pelo estabelecimento de regras para o bom funcionamento do sistema e para
manter o nivel de transparéncia exigida pelas partes interessadas.

Atualmente encontramos no ambiente regulatério norte americano a Lei Sarbanes-
Oxley (SOX), promulgada em 2002 com o intuito de assegurar uma maior transparéncia e

confiabilidade nas informacdes divulgadas ao mercado e atribui¢do de maior independéncia a
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auditoria. A lei impde uma maior rigidez dos controles auditados e penalidades mais severas
contra fraudes societéarias. No Brasil, em paralelo, possuimos a instru¢do n° 578 da Comissao
de Valores Imobiliarios (CVM), que visa nas organizagdes entre outros fatores a auditoria anual
de suas demonstracfes contabeis por auditores independentes registrados na CVM com o
objetivo de gerar maior transparéncia para o mercado (SCHAFER, FEITOSA,WISSMANN,
2015).

Dito isto, podemos chegar a duas hipOteses iniciais, a primeira se ha algumas
disparidades entre os casos de fraudes aqui comparados aos casos dos Estados Unidos, bem
como na repercussao e desfecho desses casos, e que para isso € necessario o estudo e analise
dos mesmos para entender como se d&o tais disparidades; a segunda seria se essas disparidades
podem ser explicadas tanto pela diferenga no processo de governanga corporativa observado
nessas empresas quanto pela diferenca entre os sistemas judiciarios e regulatérios dos dois
paises.

A partir disso, o presente estudo, de carater exploratorio e revisdo bibliografica, possui
como questdo de pesquisa observar, analisar e estudar a diferenca que existe na legislacdo e na
sua aplicacdo nos casos de fraude entre os EUA e o Brasil, apontando as diferencas quanto a
governanga corporativa e como ocorre 0 combate aos escandalos de fraudes, além de examinar
0 desfecho desses casos e as puni¢des para os responsaveis. Ademais, sera evidenciado ao longo
da pesquisa alguns casos conhecidos de fraudes ocorridos aqui e nos Estados Unidos, sendo
eles o caso da Enron, da WorldCom e o caso da Xerox, nos Estados Unidos, e 0os casos do

Banco Panamericano, Banco Nacional, Lojas Americanas, aqui no Brasil.

2 REFERENCIAL TEORICO

2. 1 Fraudes contabeis

Ha inumeras defini¢des existentes para o termo fraude, que se diferem entre si quando
levamos em conta o autor, o0s institutos responsaveis pelas normas de auditoria e controle
interno, e os diversos orgaos reguladores. De acordo com o American Institute of Certified
Public Accountants (AICPA), instituto norte americano responsavel pelo estabelecimento das

normas de auditoria, o termo fraude pode ser classificado como:

A fraude é qualquer ato ou omissdo intencional planejado para causar engano a
terceiros. Ordinariamente, a fraude envolve a deturpagdo intencional, a ocultacdo
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deliberada de um fato relevante com o proposito de induzir outra pessoa a fazer ou
deixar de fazer algo em detrimento dele ou dela (AICPA, 1970).

Nas Normas Brasileiras de Contabilidade (NBC), mais especificamente a NBC T 11, o
termo fraude refere-se ao ato intencional de omisséo ou manipulagéo de transagdes, adulteracao
de documentos, registros e demonstracfes contabeis. A fraude pode ser caracterizada por
manipulacdo, falsificacdo ou alteracdo de registros ou documentos, de modo a modificar 0s
registros de ativos, passivos e resultados; apropriacdo indébita de ativos; supressao ou omissao
de transacdes nos registros contabeis; registro de transacbes sem comprovacao; e aplicacdo de
préticas contabeis indevidas. E importante destacar que embora exista uma mobilizagdo de
forcas nacionais e internacionais que busquem a diminuicdo e/ou cessamento das fraudes
internas nas organizagdes, ainda existem casos amplamente divulgados na sociedade. Portanto,
“A sociedade cobra, e com razdo, padrdes cada vez mais altos de servicos, elevando os desafios

da atividade para os gestores” (TCU, 2018, p. 10).

[...] Essa realidade mostra que praticamente qualquer organizagdo, como 0rgaos,
autarquias, empresas publicas, sociedades de economia mista, parcerias publico-
privadas, fundacdes, organizacdes sociais, fundos de penséo etc., esta sob risco de
fraude e corrupgdo, bastando a existéncia de recursos publicos disponiveis para atrair
a cobica dessas mafias. Por vezes, nem isso é necessario. O poder regulatério ou
decisério de um 6rgdo ou entidade sobre questBes que afetem o mercado ou o
patrimdnio de particulares atraem igualmente esse risco (TCU, 2018, p. 10).

Trazendo o foco da discussdo para o campo da Contabilidade, temos que seu objetivo
¢: “[...] fornecer uma informagao correta e de qualidade aos usuarios da informagao contébil,
permitindo-lhes conhecer a situacdo econdmica, financeira e patrimonial da empresa, de modo
a facilitar a tomada de decisdes gerenciais” (RAMOS, 2015, p. 11). Ou seja, tendo em mente a
importancia da Contabilidade para o meio corporativo e seus usuarios, € indiscutivel as
consequéncias negativas que um escandalo de fraude pode trazer a corporacdo, sendo essas
consequéncias tanto financeiras e institucionais, como comportamentais e culturais (PAULINO
DA COSTA e WOOD JR., 2012).

Em sua publicagdo no canal eletronico de contetido, InvestNews, intitulada “As 7
maiores fraudes contdbeis do mercado”, Claudia Kodja (2023), afirma: "A maioria dos
escandalos contabeis, observados ao longo da historia, ndo pode ser justificada por crises

econdbmicas ou ma gestdo. Na verdade, foi resultado da gandncia excessiva de alguns
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individuos”. Ela também acrescenta que, apesar dos diversos programas de compliance
desenvolvidos pelas empresas, eles ndo se tornam suficientes para impedir que um caso de

fraude contabil aconteca.

2. 2 Casos nacionais e internacionais de fraudes

Partindo para 0s exemplos, alguns casos notaveis que valem a pena citar sdo 0s casos
Enron, WorldCom e Xerox (RAMOS, 2015), ocorridos nos Estados Unidos; e os casos das
Lojas Americanas, Banco Nacional e Banco Panamericano, todos ocorridos no Brasil. Tais
escandalos geraram grande desconfiangca sobre a qualidade e fidedignidade dos relatérios
contébeis que sdo divulgados, afetando, inclusive, o relacionamento com os investidores, a
liquidez e o0 desempenho das empresas no mercado de acdes (SILVA et al., 2012).

Focando no exemplo internacional, os Estados Unidos vivenciaram um dos maiores
escandalos envolvendo fraudes dos ultimos tempos, protagonizado pelas empresas Enron e
WorldCom, no caso em que maquiaram seus resultados para atender as expectativas dos
usuarios externos das informacdes contabeis, encobrindo a real situacdo da empresa (SILVA et
al., 2012). O caso Enron, empresa norte americana de energia, commodities e Servicos,
considerado precursor dos escandalos contabeis nos Estados Unidos, foi responsavel por
desviar dividas para associadas e superestimar seus lucros por meio de brechas contabeis,
escondendo bilhGes de dolares em dividas incobraveis, inflando os ganhos da empresa. Ja o
caso WorldCom, empresa de telecomunicacdes norte-americana, foi caracterizado por uma
ativacdo indevida de gastos, ou seja, houve uma manipulacédo de resultado. A empresa colocou
no balanco 3,8 bilhGes de ddlares como investimentos, quando na verdade eram despesas
(SOUZA e SCARPIN, 2006).

Trazendo a discussao para o ambito nacional, o exemplo que podemos citar é o caso do
Banco Panamericano, que, em poucas palavras, vendia carteiras de créditos para outras
instituicbes financeiras, porém ainda mantinha tais carteiras em seu balanco para maquiar 0s
resultados. O Banco Central verificou essas inconsisténcias entre as divulgacdes dos bancos
compradores e as informacdes prestadas pelo proprio Panamericano, eclodindo, assim, um
“rombo” financeiro (BARROS, 2017).

2. 3 Governanca corporativa e controle dos acionistas
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O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC), descreve governanga

corporativa da seguinte maneira:

Governanga corporativa é o sistema pelo qual as empresas e demais organizagdes sao
dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre scios,
conselho de administracéo, diretoria, érgdos de fiscalizacdo e controle das demais
partes interessadas. As boas praticas de governanca corporativa convertem principios
em recomendag®es objetivas, alinhando interesses com a finalidade de preservar e
otimizar o valor econémico de longo prazo da organizago, facilitando seu acesso a
recursos e contribuindo para qualidade da gestdo da organizacdo, sua longevidade e o
bem comum (IBGC, 2017).

De acordo com Azevedo et al. (2017) a governanga corporativa tem como objetivo
estabelecer responsabilidades em uma estrutura a fim de garantir as melhores praticas de gestéo
nas empresas, ela tem como seus principais fundamentos a transparéncia, integridade, prestacéo
de contas e compliance. Ainda de acordo com os autores, a transparéncia mencionada no texto
esta relacionada a veracidade das informacOes prestadas aos investidores e todo o mercado, ja
a integridade diz respeito ao cumprimento da atuacdo da organizacdo dentro da legalidade
vigente. Em relacdo ao compliance, entende-se como o0 cumprimento de diretrizes,
regulamentos internos e externos para mitigar 0s riscos inerentes a reputacdo da empresa
perante o mercado.

De acordo com Carioca (2008) € necessario o fortalecimento dos 6rgéaos e agentes de
governanga corporativa das organizacGes através da obrigatoriedade da instituicdo de um
comité de auditoria e envolvimento do conselho administrativo, presidente e executivo
financeiro nos controles de divulgacdo das informacgdes financeiras. Além disso, a
obrigatoriedade do cddigo de ética como ferramenta de boas préaticas de governanca corporativa
contribui de forma positiva para o bom funcionamento da organizacéo.

Coffee Jr. (2005) compara em seus estudos sobre a Teoria dos Escandalos Corporativos
0s sistemas de governanca corporativa adotados pelas empresas norte-americanas envolvidas
em escandalos contabeis e na Europa, apos analises, observou-se que as empresas do Estados
Unidos possuem um sistema de controle disperso, com um forte mercado de capitais que exige
muita transparéncia, enquanto as empresas européias possuem um sistema de governanga mais
concentrado, onde poucos acionistas detém pouco controle sobre as acdes e ha um baixo grau
de transparéncia. Adicionalmente, o autor complementa dizendo que os Estados Unidos, que

possuem um sistema de governanca mais diversificado, tém uma maior propensdo as formas de
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manipulagdo dos resultados, devido aos incentivos administrativos para o gerenciamento de
resultado, podendo ser um sistema de remuneracdo baseado em resultados.

De acordo com os argumentos apontados por Coffee Jr. (2005), o gerenciamento de
resultados em empresas com um controle mais concentrado, como empresas familiares, ocorre
com menos frequéncia, quando comparado a empresas ndo-familiares. Para Silva et al. (2012),
as empresas familiares com suas estruturas de propriedade concentrada possuem um maior
impacto no desempenho da sua organizacdo, pois estdo mais preocupadas com o desempenho
da empresa, por isso possuem um maior controle e monitoramento sobre seus administradores,
limitando a capacidade deles de manipular os resultados.

Em relacdo as empresas brasileiras, analisa-se que a estrutura de governanca corporativa
é semelhante a das empresas europeias, ou seja, possuem um controle concentrado, sendo
muitas das empresas controladas por grupos familiares. Comparando os casos de fraudes no
Brasil e nos Estados Unidos, caracteriza-se com diferenciacdo dos casos o0 modelo de controle
que 0s paises possuem sobre as suas organizacdes, isso reflete na forma como as fraudes
contabeis ocorreram nos dois paises (COFFEE JR., 2005). Outro ponto de diferenciacéo seria
sobre o cenario econémico de ambos os paises, onde o lucro nos Estados Unidos aumenta e no

Brasil é reduzido para se pagar menos impostos:

[...] a maior diferenca entre as fraudes praticadas nos dois paises é que os lucros nos
Estados Unidos sdo inflados e no Brasil sdo enxugados. Segundo o autor, no Brasil,
as demonstracdes contébeis societéarias sdo usadas no calculo do imposto de renda, o
que leva as empresas a declararem lucros mais conservadores do que os obtidos na
realidade. Nos EUA é diferente, pois as obrigacdes com o fisco ndo estdo amparadas
nas demonstracdes contbeis preparadas para acompanhamento do desempenho da
empresa, 0 que justifica a maior propensdo naquele pais de fraude nos resultados
(Silva et al., 2012, p. 95).

2. 4 Lei Sarbanes-Oxley (SOX) versus as normas brasileiras

No inicio do século XXI, surgiram os escandalos corporativos como 0s casos famosos
da Enron, WorldCom, e outros, que motivaram uma maior preocupac¢do com a regulamentacao.
Em 2002, motivada pelos casos Enron e Xerox citados anteriormente, foi criada nos
Estados Unidos a Lei Sarbanes-Oxley (SOX), que ressalta a importancia dos controles internos
e transformou a préatica em exigéncia legal nos EUA, bem como reforgou as boas préaticas de
governanga corporativa. A lei surgiu com o intuito de exigir que executivos e diretores

financeiros de empresas de capital aberto certifiquem-se da acuracidade dos demonstrativos
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financeiros publicados por meio da estruturacdo de controles internos e da gestéo de riscos
corporativos, além de adotar procedimentos de prevencao e deteccdo de fraudes.

Segundo o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (2017, p. 18) “A lei
estabeleceu também punicBes mais rigidas (criminais) para diretores, presidentes e diretores
financeiros e alterou a forma como as empresas séo auditadas. Na mesma linha da SOX e em
resposta a crise do mercado financeiro de 2007-2008, foi aprovada nos EUA a Lei Dodd-Frank,
que aumentou a regulamentacao e definiu restricGes relevantes sobre a atividade financeira do
pais”. O autor Frank Pizo (2022) traz sua visdo da importancia da criacdo da Lei SOX,

descrevendo-a da seguinte forma:

A Lei SOX foi criada para restabelecer a confianca no sistema financeiro aplicando
procedimentos para coibir o desrespeito a principios éticos dos administradores em
relacdo as préaticas contabeis, elevando a exigéncia e o monitoramento sobre as
empresas de auditoria e o fortalecimento de governanca corporativa nas empresas que
decidirem permanecer ou ingressar no mercado de capitais norte-americano (P1Z0O,
2022, p. 6).

De acordo com os estudos de Carmona et al. (2010) no Brasil, a Lei SOX aplica-se a
empresas de capital aberto na bolsa dos Estados Unidos, como empresas brasileiras que
possuem ADRs (Certificado de Depdsito de Valores Mobiliarios no Exterior). A lei foi
promulgada com o intuito de assegurar uma maior transparéncia e confiabilidade nas
informacGes divulgadas ao mercado e atribuicdo de maior independéncia a auditoria. Segundo
Souza e Scarpin, (2006), a lei impde uma maior rigidez dos controles auditados e penalidades
mais severas contra fraudes societarias. Ao analisar a Lei SOX e a Instrugdo Normativa 308/99
emitida pela CVM ¢ possivel verificar algumas semelhancas. De acordo com a se¢do 101 da
Lei Sarbanes-Oxley, o auditor independente ndo podera prestar servicos para a empresa na qual

ele esta atuando. Na norma brasileira verifica-se algo semelhante em seu artigo 23:

Art. 23. E vedado ao Auditor Independente e as pessoas fisicas e juridicas a ele
ligadas, conforme definido nas normas de independéncia do CFC, em relagdo as
entidades cujo servico de auditoria contébil esteja a seu cargo:

I — adquirir ou manter titulos ou valores mobiliarios de emissdo da entidade, suas
controladas, controladoras ou integrantes de um mesmo grupo econémico; ou

Il - prestar servicos de consultoria que possam caracterizar a perda da sua objetividade
e independéncia.
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Na secdo 307 da Lei SOX, é mencionado que qualquer irregularidade legal cometida
pelos clientes devera ser comunicada ao comité de auditoria pelos advogados. Enquanto no
Brasil ndo foi encontrado na legislacdo vigente algo que demonstre essa obrigatoriedade. A
norma norte-americana diz na se¢do 302 que os diretores executivos e os diretores financeiros
devem emitir relatérios trimestrais contendo a certificacdo de que eles executaram a avaliacdo

da eficacia dos controles:

A Secdo 302 responsabiliza a administracdo e determina a obrigatoriedade do
estabelecimento de controles e procedimentos para elaboragdo e divulgacdo de
informacdes financeiras. A Segdo 404, reconhecida como a exigéncia mais abrangente
da SOX, determina que as empresas devem estabelecer e manter uma estrutura de
controle interno que garanta a adequacao dos processos relevantes com impacto nos
relatérios financeiros, cuja avaliacdo, realizada pela propria empresa, deve ser
divulgada anualmente pelo principal executivo (CEQO) e diretor financeiro (CFO),
apos ser atestada pelos auditores independentes (CARIOCA, 2008, p. 57).

No Brasil, a CVM menciona que as empresas devem apresentar trimestralmente
relatorios financeiros junto com as demonstragdes contabeis, reunindo o conselho
administrativo para divulgar o relatério preparado pela administragdo com a discussao e a
analise dos fatores que influenciaram o resultado, indicando os principais fatores de risco
interno e externo a que esta sujeita a companhia. O 6rgao tem a competéncia para apurar, julgar
e punir eventuais irregularidades que venham surgir no mercado. Mediante as suspeitas, a CVM
pode atuar com um inquérito administrativo, que visa investigar e recolher informacdes para
identificar o responsavel pelas praticas ilegais (Ministério da Fazenda, 2012).

A OECD - Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico - apontou
que comparando as duas normas, observa-se que em relacdo aos casos de denuncias de fraudes,
a Lei SOX visa garantir a protecdo de todas as pessoas e funcionarios que denunciarem os casos
de fraudes ou forem testemunhas de processos relacionados a atos fraudulentos. Analisando
este mesmo ponto, a legislacédo brasileira, no que compete a protecdo as pessoas ou funcionarios
que denunciam atos fraudulentos, ndo é garantida pela mesma. Em relacdo a penalizacdo de
crimes relacionados a fraudes corporativas, a Lei SOX estipula uma multa ou recluséo de até
20 anos em caso de alteracdo, destruicdo de documentos ou tentativa de impedir processos na
busca por fraudes. Em relacdo a legislacédo brasileira, ndo é previsto punicdes para 0s casos que
envolvam alteracdo ou destrui¢cdo de documentos que possam impedir processos na busca por

fraudes.
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2.5 As normas brasileiras

2. 5. 1 Mecanismos de combate a fraude e corrupcéo no Brasil

A fim de combater casos de fraudes internas, a Unido dispde de mecanismos e
componentes que visam cumprir em sua propria autoridade o ato de exercer a prevencao,
deteccdo, investigacdo, correcdo e monitoramento das atividades. Podemos classificar os

mecanismos em dois grupos, sdo eles 0s mecanismos éticos e 0s mecanismos administrativos.

2. 5. 2 Mecanismos éticos

Os mecanismos €ticos internos devem procurar punir as acées de conduta que visem a
transgressao da lei no sentido de fomentar fraudes nas organizagdes. Para isso, as companhias
tém a politica de conformidade do artigo 5° da Resolugdo n° 4.595/2017 do Banco Central do

Brasil (Bacen) na qual deve ser levado em consideragao:

| - 0 objetivo e o0 escopo da funcdo de conformidade;

Il - a divisdo clara das responsabilidades das pessoas envolvidas na funcdo de
conformidade, de modo a evitar possiveis conflitos de interesses, principalmente com
as areas de negdcios da instituico;

111 - a alocacdo de pessoal em quantidade suficiente, adequadamente treinado e com
experiéncia necessaria para o exercicio das atividades relacionadas a funcdo de
conformidade;

IV - a posi¢do, na estrutura organizacional da instituicdo, da unidade especifica
responsavel pela fungéo de conformidade, quando constituida;

V - as medidas necessarias para garantir independéncia e adequada autoridade aos
responsaveis por atividades relacionadas a funcéo de conformidade na instituicéo;
VI - a alocacéo de recursos suficientes para o desempenho das atividades relacionadas
a funcéo de conformidade;

VIl - o livre acesso dos responsdveis por atividades relacionadas a funcdo de
conformidade as informacOes necessarias para o exercicio de suas atribuicoes;

VI - os canais de comunicagdo com a diretoria, com o conselho de administracdo e
com o comité de auditoria, quando constituido, necessarios para o relato dos
resultados decorrentes das atividades relacionadas & funcdo de conformidade, de
possiveis irregularidades ou falhas identificadas; e

IX - os procedimentos para a coordenacdo das atividades relativas a funcéo de
conformidade com funcbes de gerenciamento de risco e com a auditoria interna.
(BCB, 2017, p. 1).

Outro ponto relevante na Resolucdo n° 4.595/2017, ¢é a diretriz para a segregacdo da
atividade da auditoria interna e as atribuicdes dos responsaveis pela execuc¢do de atividades de

conformidade no artigo 7°:
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| - testar e avaliar a aderéncia da instituicdo ao arcabouco legal, a regulamentacao
infralegal, as recomendacdes dos érgdos de supervisdo e, quando aplicaveis, aos
cddigos de ética e de conduta;

Il - prestar suporte ao conselho de administracao e a diretoria da instituicdo a respeito
da observancia e da correta aplicagdo dos itens mencionados no inciso I, inclusive
mantendo-os informados sobre as atualizacGes relevantes em relacéo a tais itens;

111 - auxiliar na informac&o e na capacitagdo de todos os empregados e dos prestadores
de servicos terceirizados relevantes, em assuntos relativos a conformidade;

IV - revisar e acompanhar a solugdo dos pontos levantados no relatério de
descumprimento de dispositivos legais e regulamentares elaborado pelo auditor
independente, conforme regulamentacéo especifica;

V - elaborar relatdrio, com periodicidade minima anual, contendo o sumario dos
resultados das atividades relacionadas a funcdo de conformidade, suas principais
concluses, recomendagdes e providéncias tomadas pela administragdo da instituicao;
e

VI - relatar sistematica e tempestivamente os resultados das atividades relacionadas a
fungéo de conformidade ao conselho de administracéo.

(BCB, 2017, p. 2).

2. 5. 3 Mecanismos administrativos

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) disp6e de penas administrativas que ocorrem em
dois niveis: o primeiro no Banco Central do Brasil (BCB) e o segundo no Conselho de Recursos

do Sistema Financeiro Nacional (CRSFN), que podem ser observadas na Figura 1.

Figura 1 - Penalidades aplicaveis pelo SFN

Adverténcia (prevista na Lei no Admoestagio piblica Multa
9.613, de 3 de marco de 1998) . v

r Y

Proibigio de realizar

Proibigio de prestar determinados
entidad ) F— Penalidades >
Aplicaveis

lo BCB e para os
tes do SPB

L i

Inabilitagio para atuar como A

f 3

XETCEr Cargo Cassagio da autorizacdo para

administrador e pa

em Orgio prev tatuto ou funcionamento ou para

atividade, oper

em contrato social de entidades administragio de grupos de

- funcionamento (prey
supervisionadas pelo BCB e de COnsOreio
no 9.613, de 3 de margo de 1998)
integrantes do SPB

Fonte: SAID, Roberta, 2020.

No que se refere ao BCB, é importante ressaltar as infracGes estabelecidas pela Lei n°
13.506, de 13 de novembro de 2017, no artigo n° 3 subitem Xl a XVII :

X1 - inserir ou manter registros ou informagdes falsos ou incorretos em demonstracdes
contabeis ou financeiras ou em relatorios de auditoria de pessoa mencionada no caput
do art. 2° desta Lei;
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XII - distribuir dividendos, pagar juros sobre capital proprio ou, de qualquer outra
forma, remunerar os acionistas, os administradores ou os membros de Orgdos
previstos no estatuto ou no contrato social de pessoa mencionada no caput do art. 2°
desta Lei com base em resultados apurados a partir de demonstragdes contabeis ou
financeiras falsas ou incorretas;

X111 - deixar de atuar com diligéncia e prudéncia na condugao dos interesses de pessoa
mencionada no caput do art. 2° desta Lei;

X1V - deixar de segregar as atividades de pessoa mencionada no caput do art. 2° desta
Lei das atividades de outras sociedades, controladas e coligadas, de modo a gerar ou
contribuir para gerar confusdo patrimonial;

XV - deixar de fiscalizar os atos dos 6rgdos de administragdo de pessoa mencionada
no caput do art. 2° desta Lei, quando obrigado a isso;

XVI - descumprir determinacGes do Banco Central do Brasil, e seus respectivos
prazos, adotadas com base em sua competéncia;

XVII - descumprir normas legais e regulamentares do Sistema Financeiro Nacional,
do Sistema de Consorcios e do Sistema de Pagamentos Brasileiro, cujo cumprimento
caiba ao Banco Central do Brasil fiscalizar, inclusive as relativas a:

a) contabilidade e auditorig;

b) elaboracdo, divulgacdo e publicacdo de demonstracdes contabeis e financeiras;

c) auditoria independente;

d) controles internos e gerenciamento de riscos;

€) governanca corporativa;

f) abertura ou movimentacéo de contas de depdsito e de pagamento;

g) limites operacionais;

h) meio circulante e operagfes com numerario;

i) guarda de documentos e informacdes exigidos pelo Banco Central do Brasil;

j) capital, fundos de reserva, patriménios especiais ou de afetacdo, encaixe,
recolhimentos compulsérios e direcionamentos obrigatérios de recursos, operacdes
OU Servicos;

k) ouvidoria;

I) concessdo, renovacdo, cessdo e classificagdo de operacdes de crédito e de
arrendamento mercantil e constituicio de provisdo para perdas nas referidas
operacoes;

m) administracdo de recursos de terceiros e custddia de titulos e outros ativos e
instrumentos financeiros;

n) atividade de deposito centralizado e registro;

0) aplicacdo de recursos mantidos em contas de pagamento;

p) utilizagdo de instrumentos de pagamento;

q) relacionamento entre as pessoas mencionadas no caput do art. 2° desta Lei e seus
clientes e usuérios de servicos e de produtos financeiros.

8§ 1° Constitui embaraco a fiscalizag8o, para os fins deste Capitulo, negar ou dificultar
0 acesso a sistemas de dados e de informacdo e ndo exibir ou ndo fornecer
documentos, papéis e livros de escrituragdo, inclusive em meio eletrénico, nos prazos,
nas formas e nas condicdes estabelecidos pelo Banco Central do Brasil, no exercicio
da atividade de fiscalizacdo que Ihe € atribuida por lei.

Quando observada a perspectiva de Silva et al. (2012) em relacdo as infracdes da lei e suas
respectivas punicdes pela legislacdo, é possivel realizar um paralelo que demonstra e enfatiza
a importancia de que qualquer indicio de irregularidade seja tratado com diligéncia e que apenas
ap0s uma investigacdo minuciosa seja concluida em definitivo a evidéncia da fraude (Silva et
al., 2012, p. 20).
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No que tange as penalidades da Lei n°® 13.506, os crimes deliberados pela auditoria
investigativa e a Unido dispGem de uma legislacdo aplicvel que pode ser ilustrada por Silva et
al. (2012) no Quadro 1.

Quadro 1 - Legislacdo aplicavel pela Unido

Tipo de Fraude  Capi do Crime Legislagiio Aplicivel
1.Furto — ant. 155 do CP.

i Usurpagio — art. 161 do C.P.

inApropriacio mdevida - an. 168

a) Crimes contra o

) palmmbaia v Estelionato ¢ outras fraudes - art. 171
1. Fraudes - 190
corparativas v.Receptagio — art. 150
b i.0a moeda falsa - an. 289
b) Dos crimes contra a 1. falsidade de titalos ¢ outros papeis piblicos — art. 293
Fé Pablica in.Da falsidade documental - arl. 2946

. Die oulras Falsidades — ari. 306

v.Peculato - art. 312

vilnsergic de dades falsos em sistema de informagic - art.
3134

vii.Extravia, soregagic ou inutilizagio de Irvro ou documento
art. 314

viti Emprego regular de verhas ou rendas publicas - art. 115

x Concussdo - arl. 316

x Excesso de exacdo - § 17 do art. 316

passiva - art. 317

de contrahando ow descaminbo - art. 318

i cdo — art. 319

a) Das crimes contra a
Admansstracio Pablica

xiv. Trdfice de influéncia - art. 332
xv.Comupgio ativa - art. 333
xvi.Contrabando ou descamanho - art. 334
xviiImpedmmento, perturbagio ou frusde de concorréncss — art.
335

b) Dos crimes
praticados por Particular
contra a Administragio
em Geral

L Fraumdes pAT
envalvendo o X

nutilzzagdo de live ou documento — art. 137
confribuicio previdenciiria. - art, 137-A

administrugio <) Dos crimes =X a om transgio comercial intermacional - art.
publica praticades por 337-B
Particulares contra a xxi. Trifice de mfluéncia em tramsagiio comercial imemacional
Admanstracia Pablica art. 337-C
Estrangeim

d) Das crimes contra a
Adminstracio dx Justica
arremakacio judicial - arl. 358
tagie de operagio de crédito - art. 359-4

&0 de despesa nio empenhada em restos a pagar - art.

€} Crames contra vi.Asuncdo de obngacic no dltimo ano de mandsic ou
Finangas Pablicas legmslatura - art. 3590
ix Obrigagio de despesa ndo autorizada por lei - art. 359.0
x Diferia pablica ou colocagio de Hulos po mercado - art. 359,
H

Fonte: Silva et al., 2012, p. 18.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

No presente estudo, de carater exploratorio e revisdo bibliografica, a metodologia sera
realizada a partir de dados de pesquisa secundarios, obtidos através de artigos cientificos e
trabalhos académicos ja publicados. Segundo Gil (1991, p.44), “[...] a pesquisa bibliografica é
desenvolvida com base em material ja elaborado, constituido principalmente de livros e artigos
cientificos”. Ainda de acordo com Gil (2002, p. 41), a pesquisa de carater exploratério tem
como objetivo aprimorar as ideias referentes ao objeto de pesquisa, bem como proporcionar
maior familiaridade com o tema, a fim de torna-lo mais conhecido.

Com o0 objetivo de analisar e estudar a diferenca que existe na legislacdo e na sua
aplicacdo, no que tange a penalidade que os responsaveis sofreram, foram escolhidos os casos
Enron, WorldCom e Xerox, ocorridos nos EUA, sendo que os dois primeiros sdo considerados
0s primeiros grandes escandalos contadbeis da histéria dos EUA; e os casos do Banco

Panamericano, Banco Nacional e Lojas Americanas, ocorridos aqui no Brasil. Essa comparacao
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entre os casos serd por meio da identificacdo e analise da diferenca entre as leis e sua aplicacéo
nos episddios de fraude, com o objetivo de explorar tais casos a fim de investigar e esclarecer
as contradicfes no que tange a aplicacdo e rigidez da legislacdo, pois desta forma se torna
perceptivel a divergéncia no ato de punir uma fraude contébil levando em conta o pais do qual
essa infracdo é investigada, julgada e sentenciada.

As analises que serdo desenvolvidas irdo considerar alguns dados relevantes com o
intuito de esmiugar a comparagdo entre os eventos por intermédio do valor envolvido no
escandalo fraudulento; a descricdo da fraude e a intengé@o do infrator ao realizar tal ato; e uma
breve apresentacdo do desfecho desses casos de fraudes.

3. 1 Comparativo entre os casos de fraudes

Para uma avaliagdo prévia dos casos, podemos comecar citando o caso Enron, onde 0s
principais gestores da época estavam intimamente ligados ao episodio da fraude, o CFO (Chief
Financial Officer) Andrew Fastow, Kenneth Lay e Jeffrey Skillings, presidente e CEO (Chief
Executive Officer), alem disso, a faléncia da Enron, até entdo a sétima empresa americana mais
valiosa, possuia um valor de mercado superior a 60 bilnGes de ddlares (Delgado, 2023). Ja
partindo para o caso da empresa WorldCom, a qual tinha como CEO o empresario Bernard
Ebbers e CFO, Scott Sullivan, em seu apogeu no ano de 1999, a WorldCom chegou a valer 120
bilhdes de dolares (Folha de Séo Paulo, 2002).

A fraude praticada pela Enron consistia em desviar suas dividas para empresas
associadas que ndo constavam no balango e superestimar seus lucros, ou seja, tinham o intuito
de ocultar as dividas e criar falsas receitas. A empresa foi forcada a reajustar o valor de seus
resultados de 1997 a 2000, diminuindo seu patrimdnio em 1,25 bilhGes de dolares (SOUZA e
SCARPIN, 2006). No caso da WorldCom, houve uma manipulacdo de resultado, a empresa
reclassificou a quantia de 3,8 bilhdes de dolares como investimento a longo prazo, quando na
verdade eram despesas, de modo a inflar seus lucros de maneira ilicita. Com isso, a WorldCom
teve de pagar uma multa a SEC (Securities and Exchange Commission), como forma de
compensacdo aos detentores de bdnus e acionistas que perderam seus recursos com a fraude.
Esses dois casos demonstraram a fragilidade dos sistemas contabeis no que tange a repressao
contra as fraudes, bem como dos mecanismos de auditoria e controle interno, atrelado a falta
de governanca corporativa efetiva.

O caso da empresa Xerox Corporation foi caracterizado por varias manipulacGes

contabeis em seus balancos a fim de aumentar seus lucros e proporcionar uma falsa ideia de
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estarem melhor do que realmente estavam. Além da multa de US$10 milhdes aplicada pela
SEC, a Xerox republicou seus balancos que demonstraram que a empresa tinha registrado
irregularmente US$6,4 bilhdes em receitas de vendas precocemente e, ainda, tinha inflado suas
receitas em US$1,9 bilhdo (RAMOS, 2015). Vale a pena ressaltar que nesse caso, a KPMG,
empresa de auditoria foi dada como cUmplice dos atos fraudulentos da Xerox, de modo que
ambas foram objeto de investigacdo da SEC.

Seguindo para o caso de fraude nacional, 0 Banco Panamericano € uma instituicéo
financeira privada criada em 1990 tendo como fundador Senor Abravanel, conhecido na midia
como Silvio Santos, o qual detinha o controle acionario desde sua fundagdo, porém, diante de
escandalos envolvendo a fraude na instituicdo, acabou optando pela venda de sua participagédo
ao BTG Pactual S/A (SANTQOS, 2021).

De acordo com o Bacen, o Banco Panamericano mantinha como ativos em seu balanco,
carteiras de credito ja vendidas a outros bancos, alem de duplicar registros de venda de carteiras,
de maneira a manter em balanco, ativos e creditos ficticios para inflar seus resultados. Segundo
0 balanco do Banco, o valor total do rombo deixado pelo escandalo foi de 4,3 bilhdes de reais.
E interessante mencionar o fato da fraude do Panamericano néo ter sido detectada por nenhuma
instituicdo ou 6rgao, mesmo com a presenca de uma auditoria interna propria e sendo auditado
externamente pela Deloitte, uma das quatro maiores do mercado. Novamente comprovando a
vulnerabilidade dos sistemas de combate as fraudes.

O caso do Banco Nacional guarda semelhangas com o do Panamericano por ter se
iniciado com a identificacdo de um rombo contabil, com alguns destaques sendo eles seu
pioneirismo em patrocinar o famoso piloto Ayrton Senna em uma época em que nao se viam
tais iniciativas, e ter sido a primeira instituicdo a ser socorrida pelo Proer (Programa de Estimulo
a Reestruturacao e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional).

Para uma melhor visualizacdo de todos os casos pretendidos nesta pesquisa, abaixo
temos 0 Quadro 2, onde comparamos esses casos, Banco Panamericano, Banco Nacional, Lojas
Americanas, Enron, WorldCom e Xerox, levantando informacgdes quanto a descricédo da fraude,

o valor envolvido e a punicdo que tiveram 0s responsaveis:

Quadro 2 - Comparativo entre 0s casos escolhidos

Empresa - Descricdo da fraude Valor envolvido Punicao
Local - Ano

Banco Emissdo de papeis | O valor total envolvido na | Foram punidos no
Panamericano | falsos com o intuito | fraude foi de R$ 4,3 |total 7 executivos,
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- Brasil - 2010 |de forjar transacOes | bilndes, sendo: R$1,6 | com penas que variam
de pagamentos a | bilhdo referente a carteira [de 2 a 12 anos,
serem feitas pelo | de crédito, R$1,7 bilhdo | podendo ser em
banco que nunca | referente a passivos nédo | regime aberto,
foram compensadas | registrados de operagdes | semiaberto e fechado
(CVM, 2018). de cessdo liquidadas; | (CVM, 2018).

R$500 milhdes  de
irregularidades na
constituicdo de provisoes
para perdas de crédito;
R$300 milhdes referentes
a ajustes de marcagdo a
mercado; e R$200
milhdes referentes a
outros ajustes (CVM,
2018).

Lojas Captacéo de|O juros da divida | Atualmente o caso

Americanas - | empréstimo para | adquirida chegou a R$50 | encontra-se em

Brasil - 2023 financiar o0 | bilhdes, com isso as acOes | avaliagdo e
pagamento de | da empresa cairam 80%, | investigacdo pela CPI
fornecedores, sendo | representando R$10 | das Americanas (CPI
essas transacdes | bilhdes em seu valor, alem | das Americanas,
registradas de forma | disso, chegaram a perder | 2023).
indevida como | R$4 bilhdes em apenas
pagamentos alum dia em fundos de
fornecedores e ndo | investimentos (Fernando
como débitos | Capez, 2023).
financeiros
(Fernando  Capez,

2023).

Banco Forjou empréstimos | Em 1986, o rombo nas | Em 2010, o ex-

Nacional - ficticios, abrindo | contas era no valor de | controlador do Banco

Brasil - 1995 mais de 600 contas | US$600 milhdes. As | Nacional, Marcos

fantasmas, esses
empréstimos  falsos
foram contabilizados
como ativos bons,

equilibrando 0
balanco (Folha de S.
Paulo, 2000).

operagbes foram sendo
renovadas e ampliadas,
aumentando o valor do
rombo para US$9,2
bilndes em 1995. Nos
anos 2000, o Banco
Nacional deve R$15,2
bilhdes aos cofres
publicos (Folha de S.
Paulo, 2000).

Magalhdes Pinto foi
condenado em
primeira instancia a
28 anos de prisdo,
porém ndo chegou a
ser preso pois
conseguiu o direito de
aguardar em liberdade
0 julgamento de
recursos a sentenca. Ja
em setembro de 2013,
quase 18 anos apos 0
banco ter declarado
intervencdo, Marcos
foi preso novamente,
mas conseguiu habeas
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corpus em seguida. Os
filhos Eduardo e
Fernando Magalhaes
Pinto também foram
condenados,  porém
ndo chegaram a ser
presos. Outros 13 ex-
diretores foram
absolvidos da
condenacdo de 2002
(Exame, 2010).

Enron - EUA - | Desvio de dividas | Perda dos acionistas de | Skilling, que poderia
2001 para empresas | US$74 bilhdes e uma | pegar até 185 anos de
associadas que ndo |divida acumulada de | prisdo, foi condenado
constavam no | US$13 bilhdes (Claudia | a 24 anos — com bom
balanco e | Kodja, 2023). comportamento,
superestimar  seus cumpriu 12 anos em
lucros, ou seja, regime fechado e hoje
ocultar as dividas e estd em liberdade.
criar falsas receitas Lay, que poderia ficar
(SOUZA e até 45 anos na cadeia,
SCARPIN, 2006). morreu meses antes da
sentenga, por
problemas cardiacos
(MATOS e
RYDLEWSKI, 2023).
WorldCom - Manipulagdo de | A fraude contabil chegou | Scott  Sullivan  foi
EUA - 2002 resultado, a US$11 bilhdes, além de | condenado a apenas 5
contabilizacédo US$180  bilhdes em | anos por sua
impropria de | perdas para 0s | colaboracdo com a
despesas investidores (BBC Brasil, | investigacdo. Bernard
operacionais 2003). Ebbers foi condenado
(SOUZA e a 25 anos de priséo. O
SCARPIN, 2006). ex-CFO Andrew
Fastow se declarou
culpado pelas duas
acusacoes de
conspiracdo, cumpriu
a pena e perdeu
US$24 milhdes
(Folha de S. Paulo,
2005).
Xerox - EUA - | Manipulagéo dos | Inflou suas receitas em | A SEC aplicou uma
2000 resultados contabeis, | cerca de US$3 bilhGes [ multa de  US$10
inflando os valores | durante o periodo de 1997 | milnGes pelos atos
das receitas a fim de | a 2001, na tentativa de | fraudulentos e a
alavancar o preco das | manter bons nimeros e o | Xerox teve de
acoes (RAMOS, | preco de suas agOes. A | republicar suas
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2015). SEC informou, também, | demonstracfes

que o alto escaldo da | contdbeis (RAMOS,
empresa havia recebido | 2015).

mais de US$5 milhdes em
bonificagdes baseados em
seus resultados, e US$30
milhdes com a venda de
acoes da empresa
(RAMOS, 2015).

Fonte: indicada respectivamente no quadro.

3. 2 Diferencas observadas quanto a repercussao nos dois paises

E importante ressaltar que, apesar de ambos os paises terem vivenciado grandes
escandalos de fraudes contébeis, 0s quais a primeira vista podem parecer semelhantes, ao
estudarmos esses casos mais a fundo, percebemos diferencas notaveis quanto a frequéncia e
natureza desses escandalos nos dois paises (SILVA et al., 2012). Coffee Jr. (2005), por
exemplo, realizou um estudo analisando porque diferentes fraudes contabeis ocorrem em
diferentes economias de paises distintos. De acordo com a Teoria dos Escandalos Corporativos,
proposta pelo proprio autor, essas diferencas se ddo pela divergéncia entre os sistemas de
governanga corporativa de cada empresa, mais precisamente no ambito de concentracdo do
controle, é com isso em mente que podemos entender e explicar as diferencas na frequéncia e
natureza dos escandalos fraudulentos em paises distintos.

Em recente estudo realizado por Silva et al. (2012), a partir de uma analise comparativa
de 52 escandalos contabeis, sendo 19 no Brasil e 33 nos Estados Unidos, noticiados nos ultimos
anos, foram demonstradas as diferencas nas repercussoes dos casos de fraudes aqui e nos EUA,
onde foi averiguado que existe uma grande distincdo no que tange o tratamento punitivo dos
responsaveis por tais fraudes.

Segundo o estudo, foi verificado que em cerca de 60% das fraudes estudadas nos EUA,
as empresas foram multadas em milhdes de dolares, onde muitos dos administradores, gerentes
ou proprietarios responsaveis pelas instituicdes fraudulentas foram condenados e presos pela
justica americana. Em outros casos, foi levantado que a empresa fraudulenta firmou um acordo
com a SEC (Security and Exchange Commission) por meio de uma compensacdo financeira de
milhdes de dolares para suspender o andamento do processo.

Ja no Brasil, de acordo com o0 mesmo estudo de Silva et al. (2012), ainda que existam
processos tentando imputar a responsabilidade das fraudes aos causadores, poucos Sao 0s casos

em que o responsavel é devidamente condenado e a pena é aplicada. Ainda de acordo com o



21

estudo, comparando com os casos americanos levantados, “pode-se perceber um baixo indice
de responsabilizacdo pelas a¢des fraudulentas, seja pela aplicacdo de uma multa pecuniéria,
seja pela aplicacdo de pena privativa ou restritiva de liberdade em decorréncia de crime contra
o Sistema Financeiro Nacional”.

Isso corrobora com a observacao de Sancovschi e Matos (2003), que, devido ao fato de
comprometer a credibilidade do mercado de a¢des do pais, a manipulacdo contabil nos Estados
Unidos é pouco tolerada, com isso, 0s responsaveis, normalmente, sdo processados pelos
investidores e acabam por sofrer san¢des severas dos agentes fiscalizadores. No Brasil, em
razdo da diversidade de recursos processuais, 0S processos acabam se prolongando por muito
tempo, dificultando sua conclusdo e a penalizacdo dos responsaveis. 1sso demonstra, também,
divergéncias existentes entre 0 mercado de acdes nacional e internacional, se tornando, assim,
um aspecto interessante a ser estudado quanto as diferencas das fraudes nos dois paises.

Outro ponto de divergéncia seria o apresentado no estudo realizado por Dyck, Morse e
Zingales (2020), onde os autores verificam que a vulnerabilidade da governanga corporativa
tende a aumentar em empresas que sdo controladas por um individuo ou por um pequeno grupo
de acionistas, realidade muito presente nas empresas brasileiras, onde a figura do controlador é
depositada em um unico individuo ou num grupo restrito. Um exemplo recente é o caso das
Lojas Americanas. Em uma matéria langada no Brazil Journal, em 19 de janeiro de 2023, Dyck
diz “O conselho de administra¢ao funciona de forma muito fraca em um ambiente em que ha
um investidor majoritario significativo”.

Ainda, a0 compararmos 0s casos americanos com os brasileiros, ndo podemos afirmar
que os desdobramentos de ambos sdo essencialmente semelhantes, pois temos para nds, aqui
no Brasil, a percepcdo de um nivel mais elevado de corrup¢do (RAMOS, 2015). O prejuizo de
um escandalo fraudulento acaba sendo muito maior em paises considerados emergentes, como
é 0 caso do Brasil, pois entende-se que os recursos que foram desviados de maneira ilicita

poderiam estar sendo usados para o fortalecimento e crescimento da economia.

4 CONCLUSAO

As fraudes contabeis analisadas nesta pesquisa fizeram com que o mercado de agdes e
econémico de ambos os paises fossem impactados e gerassem mudangas, tendo em vista a falta
de fiscalizacdo eficaz sobre as empresas de auditoria independente, auséncia de leis especificas
para combate de fraudes corporativas e adversidades nos sistemas de governanca corporativa

das empresas.
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No mercado americano, a ocorréncia de grandes casos de fraude contébeis, que tomaram
conta das midias e sdo analisados até os dias atuais devido sua grande proporgdo, gerou um
alerta que possibilitou a criagdo da Lei Sarbanes-Oxley. A lei buscou a regulamentagédo da
contabilidade, maior fiscalizagdo das instituicGes, instituiu a obrigatoriedade da segunda e
terceira linha de defesa e divulgacdo dos resultados financeiros de forma publica. No mercado
brasileiro, embora existam 6rgdos fiscalizadores como o Bacen e a CVM que possuem uma
legislacdo vigente buscando a penalizacéo desses casos, ainda assim o sistema judiciario carece
de velocidade para julgamento e aplicacdo concludente da lei, desta forma criando uma imagem
perante a outros mercados e a sociedade de que o crime neste segmento pode ndo ter a
penalidade apropriada, impulsionando a incidéncia de novos casos, por exemplo o caso das
Lojas Americanas que ganhou visibilidade durante o presente ano de 2023.

Apos levantamento cientifico realizado ao longo dessa pesquisa, 0 que podemos notar,
entdo, é que ha certa divergéncia no tratamento que os casos de fraudes recebem tendo como
cenario o Brasil e os Estados Unidos, seja pela disparidade nos sistemas de governanca
corporativa apontada ao longo da pesquisa, seja pelo cumprimento das leis nos processos de
julgamento dos casos. Um importante ponto é que, diferentemente dos EUA, no Brasil
percebemos uma maior morosidade do sistema judicial, que permite inUmeros recursos e
apelacdes, prolongando o julgamento desses casos, além disso, outros fatores que contribuem
para essa lentiddo sdo a falta de recursos, como problemas orcamentarios, o que afeta a
capacidade de contratar pessoal, atualizar tecnologia e manter a infraestrutura fisica; corrupcao
e morosidade deliberada, ou seja, a corrupcao e a interferéncia politica podem atrasar processos
ou influenciar decisdes judiciais propositalmente; e a complexidade da legislacdo brasileira em
comparacdo com a legislacdo americana.

Vale a pena citar, também, que no caso do Brasil a existéncia da Lei da Anistia contribui
com a perpetuagao da “cultura da impunidade” e a baixa penalidade para crimes politicos e
fiscais (crimes de colarinho branco). De acordo com o jornal eletronico Carta Capital, “um
informe da Organizacdo das Nacdes Unidas aponta que leis de anistia sdo responsaveis por
perpetuar uma ‘cultura da impunidade’ e por contribuir com a violagdo de direitos humanos
fundamentais”, no mesmo documento elaborado por Fabian Salvioli, relator da ONU, ¢ citado
especificamente a Lei da Anistia brasileira. Ainda de acordo com Salvioli, “muitos paises,
incluindo Argentina, Brasil, Chile, Republica Democréatica do Congo, El Salvador, Serra Leoa,
Espanha, Africa do Sul e Uruguai, promulgaram leis de anistia que barraram investigacoes
criminais e a punicdo dos responsaveis quando estavam embarcando em processos de justica

transitorios a fim de facilitar acordos ou negociacdes politicas”.
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Ainda, segundo documento publicado recentemente pela OCDE (2023) onde € discutida
a implementagdo de um acordo antissuborno no Brasil, tendo como exemplo o caso da
Operacdo Lava-Jato e a empresa Odebrecht, o relatério diz que, apesar de ter havido
consequéncias no exterior por suborno estrangeiro por meio de acordos de leniéncia, 0 mesmo
ndo ocorreu aqui, de modo que o primeiro processo criminal do Brasil acerca do caso continua
em andamento ap6s quase uma década, além disso, o relatdrio afirma que o Brasil investigou
apenas 28 das 60 alegacdes de suborno estrangeiro até a publicacdo do mesmo. O caso
Odebrecht ficou conhecido como um dos maiores casos de corrupcdao ja documentados
recentemente e foi investigado pela justica americana juntamente de outros paises da América
Latina, 0 que torna evidente como se da a diferenca no tratamento que 0s casos recebem
nacionalmente e internacionalmente.

De modo geral, podemos afirmar que os prejuizos de um caso de fraude ocorridos
nacionalmente sdo maiores, tendo em vista 0s pontos abordados ao longo da pesquisa, aliado
com o fato de o mercado de capitais brasileiro ser bem menos desenvolvido em comparacao
com o mercado americano, 0 que gera perda de confianga nas instituicdes financeiras por parte
da sociedade e dos acionistas. As limitac6es na legislacdo do Brasil se mostram inadequadas
para a punicao efetiva dos casos de fraudes, além da lentiddo da justica nacional, a qual é
possivel ser notada ndo s6 em casos de fraudes contabeis, como também em outros crimes, e
que traz impactos negativos significativos na sociedade e na economia, as partes envolvidas em
processos judiciais muitas vezes tém que esperar anos para obter uma decisdo, causando

prejuizos financeiros e sociais, além de afastar investidores e prejudicar o ambiente de negécios.
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