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RESUMO

Este estudo teve por objetivo identificar as fraquezas materiais nos controles internos das
empresas estrangeiras emissoras de American Depositary Receipts (ADRs), listadas na New
York Stock Exchange (NYSE). Como o reporte de fraquezas materiais por parte das empresas
ndo norte-americanas € um tema recente, este estudo contribui para a ampliacdo do
conhecimento académico sobre o assunto. Realizou-se uma pesquisa descritiva, por meio de
andlise documental e abordagem quantitativa e qualitativa dos dados. A amostra reuniu 79
empresas emissoras de ADRs com agfes negociadas na NYSE que divulgaram fraquezas
materiais nos controles internos sobre relatorios financeiros nos Formulérios 20-F referentes
ao periodo de 2006 a 2015. As fraquezas materiais foram classificadas conforme a sua
natureza e gravidade. Foram reportadas 364 fraquezas materiais nos Formularios 20-F das
empresas estrangeiras. Materiais Basicos foi o0 setor que apresentou 0 maior nimero de
fraquezas materiais e a maior parte das empresas sdo da China, seguidas do Canada e do
Brasil. Quanto a natureza, os trés tipos mais recorrentes de fraquezas materiais estdo
relacionados a preparagdo das demonstracBes contdbeis; reconhecimento, mensuragdo e
divulgacdo de ativos/passivos, e, recursos e competéncias/formacdo do pessoal de
contabilidade. Em relacdo a gravidade, das 364 fraquezas materiais nos controles internos
identificadas, 31% foram consideradas menos graves e 69% foram consideradas mais graves.
Conclui-se que as entidades analisadas apresentam graves problemas de controle interno, o
gue gera uma circunstancia de alerta para todo o mercado de capitais, uma vez que tais
empresas apresentariam risco de distorcGes relevantes podendo afetar a tomada de deciséo de
investidores.
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ABSTRACT

The purpose of this study was to identify material weaknesses in the internal controls of
foreign issuers of American Depositary Receipts (ADRs) listed on the New York Stock
Exchange (NYSE). As the reporting of material weaknesses by non-US companies is a recent
topic, this study contributes to the expansion of academic knowledge on the subject. A
descriptive research was carried out, through documentary analysis and quantitative and

! Doutoranda em Controladoria e Contabilidade pela Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG). E-mail:
julianavieirap@yahoo.com.br

2 Doutora em Contabilidade e Financas pela Universidad de Zaragoza

Professora do Departamento de Ciéncias Contabeis da Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG). E-mail:
ltaboada@face.ufmg.br

3 Doutoranda e Mestre em Contabilidade e Controladoria pela Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG).
Professora do Departamento de Ciéncias Contabeis da Pontificia Universidade Catolica de Minas Gerais (PUC
MG). E-mail: carolinacolares@pucminas.br

RAGC, v.8,n.38, p.124-139/2020


mailto:julianavieirap@yahoo.com.br
mailto:ltaboada@face.ufmg.br
mailto:carolinacolares@pucminas.br

Divulgacdo de Fraquezas Materiais nos Controles Internos de Companhias Emissores de ADRs listadas
na NYSE

qualitative approach of the data. The sample gathered 79 ADR issuers with shares traded on
the NYSE that disclosed material weaknesses in the internal controls over financial reporting
on Form 20-F for the period from 2006 to 2015. Material weaknesses were classified
according to their nature and severity. There were 364 material weaknesses reported in Forms
20-F of foreign companies. Basic Materials was the sector with the highest number of
material weaknesses and most companies are from China, followed by Canada and Brazil. As
to nature, the three most recurrent types of material weaknesses are related to the preparation
of the financial statements; recognition, measurement and disclosure of assets / liabilities, and
resources and skills / training of accounting staff. Regarding severity, of the 364 material
weaknesses in the internal controls identified, 31% were considered less serious and 69%
were considered more serious. It is concluded that the analyzed entities present serious
problems of internal control, which generates a circumstance of alert for the entire capital
market, since such companies would present risk of relevant distortions and could affect the
decision making of investors.

Keywords: Internal Control. Material Weaknesses. Issuing Companies of ADRs.

1 INTRODUCAO

O controle interno tem passado por expressiva ampliacdo e valorizacdo nos ultimos
anos, o que se deve, principalmente, a aprovacéo da Lei Sarbanes-Oxley (SOX) e ao aumento
das exigéncias do mercado de capitais quanto a robustez da estrutura de governanca
corporativa das empresas. A Secdo 404 da SOX exige que a alta administracdo das empresas
emita um relatério de avaliacdo da eficicia de seus controles internos sobre relatorios
financeiros, bem como exige que os auditores independentes também atestem a eficacia dos
controles (DELOITTE, 2003). Através desses requisitos de comunicacdo, Calderon (2012)
afirma que os reguladores tém procurado melhorar a qualidade dos relatorios financeiros e
reforcar a confiancga dos investidores.

Os controles internos sobre os relatorios financeiros de uma entidade sdo considerados
ineficazes se uma fraqueza material € identificada. O Public Company Accounting Oversight
Board (PCAOB) (2007), érgdo criado para supervisionar as empresas de auditoria, define
fraqueza material como uma deficiénciaou uma combinacdo de deficiéncias no controle interno
sobre os relatérios financeiros, de modo que hdumapossibilidade razoavel de que uma distorcédo
relevante nas demonstracdes financeiras anuais ou intermediarias ndo seja prevenida ou detectada em
tempo héabil.

Estudos anteriores como o de Ge e McVay (2005), Doyle, Ge e McVay (2007b) e
Calderon (2012) analisaram os tipos de fraquezas materiais nos controles internos divulgados
pelas empresas norte-americanas. Outros estudos examinaram varias questOes relacionadas
com relatérios de fraquezas materiais nas empresas norte-americanas, tal como Ashbaugh-
Skaife et al. (2009) que examinaram as caracteristicas das empresas que relataram fraquezas
materiais; Johnstone, Li e Rupley (2011) avaliaram as mudancgas na governanga corporativa
apos o relato de fraguezas materiais; Ashbaugh-Skaife et al. (2008) e Hammersley, Myers e
Shakespeare (2008) analisaram as reacdes do mercado de capitais a divulgacdo de fraquezas
materiais nos controles internos e as caracteristicas dessas fraquezas sob a se¢do 302 da SOX;
Doyle, Ge e McVay (2007a), Chan, Farrell e Lee (2008) e Epps e Guthrie (2010) avaliaram a
relagdo entre fraquezas materiais € a qualidade dos lucros; e Ogneva, Raghunandan e
Subramanyam (2007) e Dhaliwal et al. (2011) investigaram os efeitos das fraquezas materiais
sobre o custo da divida ou de capital proprio. Entretanto, o cumprimento da SOX é
obrigatorio também para as empresas ndo norte-americanas que emitem ADRS, para as quais
ha poucos estudos.
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Diante disso, esta pesquisa procurou responder a seguinte questdo: Quais sdo os tipos
de fraquezas materiais nos controles internos sobre relatorios financeiros divulgados por
companhias ndo norte-americanas, neste estudo chamadas de estrangeiras, listadas na Bolsa
de Valores de Nova lorque (NYSE), emissoras de ADRs? Assim, 0 objetivo deste estudo foi
analisar as fraquezas materiais relatadas nos Formularios 20-F referentes ao periodo de 2006 a
2015 das empresas emissoras de ADRSs e descrever a natureza e a gravidade das fraquezas
materiais mais recorrentes.

Este estudo contribui para a literatura sobre controles internos, uma vez que se trata do
primeiro trabalho desta natureza com foco em empresas estrangeiras de varios paises. A
pesquisa também ajuda a esclarecer como as evidéncias empiricas da literatura sobre controle
interno dependem do contexto onde o estudo € desenvolvido, ja que o trabalho utiliza uma
base de dados diferente dos Estados Unidos. Finalmente, a pesquisa também fornece um
panorama sobre o estado do controle interno das empresas estrangeiras emissoras de ADRS,
gue pode servir como base para outras companhias melhorarem seus controles internos.

2 REVISAODA LITERATURA

2.1 Controle Interno

De acordo com o Coso (2013), controle interno € um processo conduzido pela estrutura
de governangca, administracdo e outros profissionais da entidade, e desenvolvido para
proporcionar seguranca razoavel com respeito a realizagdo dos objetivos relacionados a
operacgdes (operations), divulgacéo (reporting) e conformidade (compliance).

Conforme este framework, o controle interno consiste em cinco componentes integrados
(ambiente de controle, avaliacdo de riscos, atividades de controle, informagdo e comunicacéo
e atividades de monitoramento), 0s quais sdo aplicaveis a cada um dos objetivos (operacdes,
conformidade e comunicagdo). Todos 0s componentes devem estar operando em conjunto
para reduzir os riscos de ndo se alcancar os objetivos da organizacdo a um nivel aceitavel
(COSO, 2013). O Quadro 1 apresenta, de forma resumida, cada um dos componentes, bem
como os principios relevantes a estes:

Quadro 1: Principios do COSO (2013)
COMPONENTE PRINCIPIOS
1. A organizagdo demonstra tercomprometimento com a integridade e 0s
valores éticos.
2. A estrutura de governanca demonstra independéncia em relacéo aos
seus executivos e supervisiona o desenvolvimento e o desempenho do
controle interno.
3. A administracdo estabelece as estruturas, os niveis de subordinacéo e
asautoridades e responsabilidades adequadas na busca dos objetivos.
4. A organizacdo demonstra comprometimento paraatrair, desenvolver e
reter talentos competentes, em linha com seus objetivos.
5. A organizagdo faz com que as pessoasassumam responsabilidade por
suas fung¢des de controle interno na busca pelos objetivos.

Ambiente de Controle

(conjunto de normas, processos e
estruturas que fornece a base para
a conducdo do controle interno
portoda a organizagdo)

6. A organizacdo especifica os objetivos com clareza suficiente, a fim de
permitir a identificacdo e a avaliagdo dosriscos associadosaosobjetivos.
Avaliacdo de Riscos 7. A organizacao identifica os riscos a realizacdo de seus objetivos por
toda a entidade e analisa 0s riscos como uma base para determinar a
(processo dinamico e interativo | forma como devem ser gerenciados.
para identificare avaliarosriscos | 8. A organizacdo considera o potencial para fraude na avaliagdo dos
arealizacdo dos objetivos) riscos a realizacdo dosobjetivos.
9. A organizagdo identifica e avalia asmudancas que poderiam afetar, de
forma significativa, o sistema de controle interno.

Atividades de Controle 10. A organizacdo seleciona e desenvolve atividades de controle que
contribuem para a reducdo, a niveis aceitaveis, dos riscos a realizacao
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COMPONENTE

PRINCIPIOS

(séo acbesestabelecidas pormeio
de politicase procedimentosque
ajudam a garantiro cumprimento
dasdiretrizes determinadas pela
administracdo paramitigaros
riscos a realizacdo dosobjetivos)

dos objetivos.

11. A organizagéo seleciona e desenvolve atividades gerais de controle
sobre a tecnologia para apoiara realiza¢éo dosobjetivos.

12. A organizagdo estabelece atividades de controle por meio de politicas
que estabelecem o que é esperado e os procedimentos que colocam em
pratica essas politicas.

Informacgéo e Comunicacio

(A informacdo é necessaria para
que a entidade cumpra
responsabilidades de controle
interno a fim de apoiara
realizacdo de seus objetivos)

13. A organiza¢do obtém ou gera e utiliza informacdes significativas e de
qualidade para apoiaro funcionamento do controle interno.

14. A organizacdo transmite internamente as informacdes necessarias
para apoiaro funcionamento do controle interno, inclusive os objetivos e
responsabilidades pelo controle.

15. A organizagdo comunica-se com os publicos externos sobre assuntos
que afetamo funcionamento do controle interno.

Atividades de Monitoramento

(Relacionadasa avaliacdes
continuas, independentes, ou uma
combinacdo dasduas, para

16. A organizacado seleciona, desenvolve e realiza avaliagfes continuas
e/ou independentes para se certificar da presenca e do funcionamento dos
componentesdo controle interno.

17. A organizacao avalia e comunica deficiénciasno controle interno em
tempo hébil aos responsaveis por tomar agdes corretivas, inclusive a

certificacdo do controle interno) | estrutura de governancga ealta administragao, conforme aplicavel.

Fonte: COSO (2013)

Os controles internos enquadram-se dentro dos custos de monitoramento. Através do
delineamento e da parametrizacdo dos procedimentos que sdo adotados para assegurar a
transparéncia e a seguranca das informacdes, sejam elas financeiras ou gerenciais, 0s
controles internos contribuem para que 0s contratos estabelecidos entre as diversas partes
envolvidas no negdcio sejam harmdnicos, sem que seja necessaria a medicdo direta da
contribuicdo de cada parte envolvida.

Conforme Frezatti et al. (2011), o controle interno reine condi¢des para que seja
viabilizado, por meio da contabilidade, todo o processo de prestacdo de contas, dos niveis
hierarquicos inferiores a alta administracdo, desta aos acionistas e dos acionistas a
comunidade, servindo de apoio para que se consiga reduzir a assimetria informacional entre o
principal e o agente. No entanto, ressalta-se que a existéncia do sistema de controle interno
nas empresas, sob nenhuma hipo6tese substitui a responsabilidade dos gestores pelos
resultados que eles devem gerar, mas induzi-los a tomada de decisdo que conduza a empresa a
otimizacao de seus resultados.

2.2 Avaliagédo do Controle Interno e Fraquezas Materiais

De acordo com a Auditing Standard n° 2, emitida pelo Public Company Accounting
Oversight Board (PCAOB), as empresas sujeitas as exigéncias da Securities and Exchange
Commission (SEC) sdo obrigadas a incluir, no seu relatério anual, um relatério da
administracdo relativo ao controle interno sobre relatorios financeiros. Este relatorio deve
conter a avaliacdo da eficacia dos controles internos a partir do final do ano fiscal mais
recente da empresa, incluindo uma declaragdo indicando se o controle interno € eficaz.

Conforme a Auditing Standard n° 5, do PCAOB, a avaliacdo do sistema de controle
interno das organizagdes consiste em testar a eficacia do desenho (verificando se os controles
efetivamente podem prevenir ou detectar erros ou fraudes que possam resultar em distor¢des
relevantes nas demonstracdes financeiras) e a eficacia do funcionamento dos controles que o
formam (verificando se os controles estdo operando como desenhados e se as pessoas que
executam estes controles possuem a autoridade e a competéncia para executa-los).

O COSO (2013, p. 13) pondera que “um sistema de controle interno eficaz proporciona
garantia razoavel a realizacdo dos objetivos de uma entidade”. Para tanto, cada um dos cinco
componentes de controle interno e dos principios relevantes deve estar presente e
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funcionando, e os cinco componentes devem estar operando em conjunto e de uma forma
integrada. Neste sentido, presente se refere a determinacdo de que 0s componentes e
principios relevantes existem no desenho e na implementacéo do sistema de controle interno
para realizar objetivos especificos. E funcionando se refere a determinacdo de que 0s
componentes e principios relevantes continuam a existir durante a aplicacdo do sistema de
controle interno para realizar objetivos especificos.

Segundo o framework, esta avaliacdo deve partir do nivel mais detalhado (pontos de
foco) para o nivel mais geral (componentes). Assim, se os pontos de foco relevantes dos
principios de um determinado componente estdo presentes e funcionando, consequentemente,
0s principios e o componente também estardo. Entretanto, o controle interno ndo é um
processo que se implanta repentinamente em uma empresa e que funciona de forma eficaz em
curto prazo. A Auditing Standard n°® 5 do PCAOB (2007), estabelece requisitos e fornece
orientacdo aos auditores contratados para realizar auditoria de avaliagdo da eficacia dos
controles internos sobre relatdrios financeiros. Segundo esta norma, “o controle interno eficaz
sobre relatérios financeiros fornece garantia razoavel em relagdo a confiabilidade dos
relatérios financeiros e a elaboracdo das demonstracfes financeiras para fins externos”. Se
existir uma ou mais deficiéncias materiais, o controle interno da empresa sobre relat6rios
financeiros ndo pode ser considerado eficaz.

Neste sentido, a Auditing Standard n° 2, define trés tipos de deficiéncias no controle
interno sobre relatorios financeiros, quais sejam: deficiéncia de controle, deficiéncia
significativa e fraqueza material (PCAOB, 2004).

A deficiéncia de controle existe “quando o desenho ou operacdo de um controle ndo
permite que administradores ou empregados, no curso normal de execugdo das suas funcoes
atribuidas, evitem ou detectem erros em tempo héabil” (PCAOB, 2004). Conforme a norma, a
deficiéncia no desenho existe quando: (a) um controle necessario para cumprir o objetivo de
controle esti em falta; ou (b) um controle existente ndo esta devidamente projetado de modo
gque, mesmo se o controle operar como desenhado, o objetivo de controle nem sempre é
conseguido. A deficiéncia na operacdo existe quando um controle desenhado corretamente
ndo funciona conforme projetado ou quando a pessoa que realiza o controle ndo possui a
autoridade ou qualificagcdes necessarias para realiza-lo de forma eficaz.

Uma deficiéncia significativa é uma deficiéncia, ou uma combinacdo de deficiéncias, no
controle interno sobre relat6rios financeiros que é menos grave do que uma fraqueza material,
mas importante o suficiente para merecer atencdo pelos responsaveis pela supervisdo dos
relatorios financeiros daempresa (PCAOB, 2007).

A fraqueza material € uma deficiéncia significativa, ou uma combinacdo de deficiéncias
significativas, que resulta em mais do que uma probabilidade remota de que uma distorgédo
relevante nas demonstragdes financeiras anuais ou intermedidrias ndo seja prevenida ou
detectada (PCAOB, 2007). De acordo com a Auditing Standard n° 5, a fraqueza material pode
existir mesmo quando as demonstrac@es financeiras nao contém distorcdes relevantes.

A Figura 1 descreve a avaliagdo de uma deficiéncia de controle interno (RAMOS,
2004). Como se verifica pelas definicbes do PCAOB (2007) e pelo diagrama, duas dimensdes
devem ser consideradas quando se avalia uma deficiéncia no controle interno, quais sejam: a
probabilidade de uma distor¢do nas demonstragdes financeiras e o significado dessa potencial
distorcdo.
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Figura 1: Avaliacdo de uma Deficiéncia de Controle
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Fonte: Ramos (2004)

As deficiéncias de controle e as deficiéncias significativas ndo precisam ser
divulgadas. Entretanto, devido a sua gravidade, quando uma fraqueza material é identificada,
0s CEOs, os CFOs e os auditores externos devem reporta-la ao mercado. Adicionalmente, as
empresas devem informar quais mudangas foram implementadas nos controles internos sobre
os relatorios contabeis para remediar essas fraquezas (SOUZA, 2012).

Segundo a Auditing Standard n° 5, a gravidade de uma deficiéncia depende de dois
fatores, quais sejam: se existe uma possibilidade razoavel de que os controles da empresa
deixardo de prevenir ou detectar uma distor¢cdo de um saldo de conta ou divulgacéo; e a
magnitude da distorcdo potencial resultante da deficiéncia ou deficiéncias. Assim, a gravidade
de uma deficiéncia ndo depende de saber se uma distorcdo realmente ocorreu, mas em saber
se existe uma possibilidade razodvel de que os controles da empresa deixardo de prevenir ou
detectar uma distorcao.

A norma alerta que varias deficiéncias de controle que afetam o mesmo saldo de conta
das demonstracGes contabeis ou sua divulgagdo aumentam a probabilidade de erros e podem,
em conjunto, constituir uma fraqueza material, mesmo que tais deficiéncias possam ser
individualmente menos graves. Portanto, deve-se determinar se as deficiéncias de controle
individuais que afetam a mesma conta significativa ou divulgagdo de afirmacéo relevante, ou
componente de controle interno resultara coletivamente em uma fraqueza material (PCAOB,
2007).

A Auditing Standard n°® 5 ainda aponta indicadores de fraquezas materiais no controle
interno sobre relatorios financeiros, os quais incluem: identificacdo de fraude, mesmo
imaterial, por parte da alta administracdo; reapresentacdo de demonstragbes financeiras
emitidas anteriormente para refletir a correcdo de distorcdo relevante; identificacdo, pelo
auditor, de uma distorcdo relevante nas demonstracdes financeiras em circunstancias que
indiguem que a distor¢do nédo teria sido detectada pelo controle interno da empresa sobre
relatdrios financeiros; e supervisdo ineficaz dos relatorios financeiros externos da empresa e
do controle interno sobre relatérios financeiros pelo comité de auditoria da empresa.

Doss e Jonas (2004) afirmam que as fraquezas materiais nos controles internos péem
em risco ndo sO a capacidade da gestdo para preparar seus relatérios com qualidade, mas
também para controlar o negdcio. Assim, a grande implicacdo de se reportar estas fraquezas é
que elas apontam a fragilidade da estrutura de governanca corporativa das empresas. Segundo
a firma de auditoria KPMG (2007), muito dificilmente uma empresa sera bem-sucedida ao
oferecer suas agBes ou outros titulos mobiliarios ao mercado, ou mesmo obtera
financiamentos com taxas de juros reduzidas ou investimentos de instituicOes financeiras, se
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ndo demonstrar a sua aderéncia e aplicacdo a um minimo de boas praticas de governanca
corporativa.

Os estudos anteriores que analisaram os tipos de fraguezas materiais divulgados pelas
empresas sdo 0s de Ge e McVay (2005), Doyle, Ge e McVay (2007b) e Calderon (2012). Ge
e McVay (2005) analisaram os tipos de fraquezas materiais relatadas pelas empresas norte-
americanas nos arquivos da Securities Exchange Comission (SEC) ap6s a data de vigéncia da
SOX. Os autores apontam que as fraquezas materiais divulgadas estavam relacionadas a
contas especificas, treinamento, encerramento do periodo/politicas contabeis, reconhecimento
de receita, segregacdo de funcdes, reconciliagio de contas, subsidiaria especifica,
administracéo geral e questdes tecnoldgicas.

Doyle, Ge e McVay (2007a) examinaram o0s determinantes de fraquezas materiais sobre
relatorios financeiros nos termos dos artigos 302 e 404 da SOX, no periodo de agosto de 2002
a agosto de 2005. Os autores utilizam duas classificacGes das fraguezas materiais, conforme a
categorizacdo da Moody’s, empresa de classificacdo de ratings. A fraqueza material Tipo A
esta relacionada com os controles sobre os saldos das contas especificas ou transagdo em nivel
de processos. Esse tipo de deficiéncia é possivel de ser identificada em uma auditoria, sendo
dessa forma menos preocupante. A fragueza considerada Tipo B esta relacionada com
controles corporativos, tais como o ambiente de controle ou processo de relatdrio financeiro
global, esse tipo é considerado mais preocupante, pois existe um questionamento sobre a
capacidade do auditor em realizar uma auditoria em torno desse tipo de problemas.

Calderon (2012) analisou a tendéncia e a frequéncia das fraquezas materiais relatadas
no periodo de 2004 e 2010, descrevendo os tipos de fraquezas materiais que mais
prevaleceram neste periodo. O autor verificou que houve uma queda do nimero de empresas
com fraquezas materiais no periodo. O tipo de fragueza material predominante foi aquele
relacionado a documentacdo e politicas contabeis, seguido por ajustes materiais ou NUMerosos
do auditor no final do ano e depois por recursos/competéncia do pessoal de contabilidade.
Calderon (2012) atribui este resultado ao fato de que a documentacéo e as politicas contabeis
sdo uma parte critica da estrutura de controle interno, sendo que a coeréncia e a qualidade das
demonstracGes financeiras sdo susceptiveis de ser significativamente afetadas pela falta de
controles nesta area.

Jaggi, Mitra e Hossain (2015) constataram que no periodo p6s-SOX regulatério, 0s
auditores Big 4 oferecem auditorias de maior qualidade se tiverem expertise no setor,
especialmente em uma situacdo em que as empresas possuem deficiéncias de controle interno
de nivel pervasivo. Cho e Chung (2016) verificaram que os bancos com deficiéncias de
controle interno material tém, em média, maiores reservas para perdas com empréstimos e
provisbes do que aquelas sem deficiéncias de controle interno. Defond e Lennox (2017)
observaram que, quando os inspetores do PCAOB relatam taxas mais altas de deficiéncias nas
auditorias de controle interno, os auditores respondem aumentando a emissdo de opinides
adversas de controle interno.

3 METODOLOGIA

Neste estudo, realizou-se uma pesquisa descritiva, por meio de analise de documentos
e abordagem quantitativa e qualitativa dos dados. Vergara (2009) explica que a pesquisa
descritiva exp0e caracteristicas de determinada populacéo ou de determinado fenémeno. Pode
também estabelecer correlacBes entre as variaveis e definir sua natureza.

A amostra reuniu 79 empresas emissoras de ADRs com agdes negociadas na NYSE
que divulgaram fraquezas materiais nos controles internos sobre relatérios financeiros nos
Formularios 20-F referentes ao periodo de 2006 a 2015. A SEC divide os emitentes de acdes
em trés categorias para fins de arquivamento de relatorios, cujo prazo varia de acordo com
esta categorizacdo, que se baseia no Valor Agregado de Mercado (Aggregate Worldwide
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Market Value), calculado com base no valor de mercado das agdes, excluindo-se aquelas em
poder de executivos da empresa e controladores, quais sejam: registrante antecipada de grande
porte (valor agregado de mercado maior que US$700 milhdes), registrante antecipada (valor
agregado de mercado entre US$75 milhdes e US$700 milhdes) e registrante ndo antecipada
(valor agregado de mercado até US$75 milhdes). Desta forma, a preferéncia pelo periodo de
pesquisa estabelecido se deve ao fato de 2006 ter sido o primeiro exercicio para o qual as
empresas estrangeiras classificadas como Registrantes Antecipadas de Grande Porte foram
obrigadas a certificar seus controles internos de acordo com a se¢do 404 da SOX, caso da
maioria das companhias objeto do estudo, pois se enquadravam em valor agregado de
mercado entre US$75 milhdes.

Para identificar as empresas que relataram fraquezas materiais nos controles internos,
referentes ao periodo de 2006 a 2015, bem como os tipos de fraquezas apontadas, foi
realizada uma pesquisa documental em seus Formularios 20-F. A estrutura deste formulario
abrange: Parte | - informagdes sobre 0 mercado e a empresa, riscos, projecdes, conselheiros,
controles internos, politicas de governancga corporativa e informacgdes sobre acionistas; Parte
Il - informacGes sobre controles internos, financial expert do Comité de Auditoria, Codigo de
Etica e Conduta, e honorarios do auditor externo; e Parte I11 - demonstracdes financeiras,
notas explicativas e anexos, incluindo o parecer dos auditores independentes e a certificagdo
do CEO/CFO sobre a divulgacao e responsabilidade pelas informagtes (Secdes 302 e 906 da
SOX).

Foi analisado o item Controles e Procedimentos deste formulario, que na maioria dos
casos € o item 15, no qual constam os seguintes relatorios: a) Avaliacdo de Controles e
Procedimentos de Divulgacdo: apresenta o resultado da avaliagédo do controle interno de uma
maneira geral, indicando a responsabilidade da administracéo pelo sistema de controle interno
da empresa; b) Relatério Anual da Administracdo sobre Controles Internos sobre Relatorios
Financeiros: neste relatério o presidente da empresa e o diretor financeiro atestam a
efetividade do controle interno sobre os relatorios contébeis, ou, no caso de existéncia de
deficiéncias, relatam as fraquezas materiais encontradas nos controles internos; ¢) Relatério
dos Auditores Independentes Registrados no PCAOB: atesta que a empresa de auditoria
auditou a efetividade do controle interno sobre os relatorios contabeis.

A classificacdo dos tipos de fraquezas materiais nos controles internos com base na
gravidade do problema de controle interno foi realizada conforme o sistema de categorizagéo
apresentado no estudo de Doyle, Ge e McVay (2007a) que propde que as fraquezas materiais
sejam classificadas em uma das seguintes categorias: Tipo A (menos grave) e Tipo B (mais
grave). Quanto a natureza da fraqueza material, criou-se uma categorizacdo baseada nos
principais tipos de problemas observados neste estudo de forma semelhante ao que foi feito
no estudo de Doyle, Ge e McVay (2007b), sem, necessariamente, utilizar a mesma
categorizagéo.

4 RESULTADOS E ANALISE

A Tabela 1 apresenta a quantidade de empresas estrangeiras listadas na Bolsa de
Valores de Nova lorque (NYSE) que divulgaram no Relat6rio 20-F ao menos uma fraqueza
material nos controles internos no periodo de 2006 a 2015. Ao todo, 79 empresas divulgaram
fraquezas materiais, sendo que, 45 (57%) divulgaram fraquezas em apenas um ano, 18 (23%)
divulgaram em dois anos, 8 (10%) divulgaram em trés anos e 8 (10%) divulgaram em quatro
anos ou mais.
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Tabela 1: Empresas estrangeiras listadas na NYSE com fraguezas materiais no periodo

de 2006 a 2015

N° de Empresas Percentual em Relacédo

Ano Estrangeiras com ao Total de Empresas
Fraquezas Materiais Estrangeiras

2006 19 10%
2007 16 7%
2008 13 6%
2009 11 5%
2010 15 6%
2011 18 7%
2012 10 4%
2013 12 4%
2014 20 7%
2015 18 7%
Total 152 100%

Fonte: Resultados da pesquisa (2016)

A Tabela 1 indica que o percentual de empresas estrangeiras listadas na NYSE com
fraquezas materiais em relacdo ao total de empresas estrangeiras listadas nesta bolsa reduziu
no periodo de 2006 a 2007, mas se manteve entre 4% e 7% ao longo do periodo de 2007 a
2015. Este resultado demonstra que a reducdo do numero de empresas (norte-americanas e
estrangeiras) com fraquezas materiais divulgadas, observada no estudo de Calderon (2012),
no periodo de 2004 a 2010, foi influenciado apenas pelas empresas norte-americanas
(conforme o estudo, de 2004 a 2010, o percentual de registrantes antecipadas com fraquezas
materiais reduziu de 20% para 5% em relacdo a sua categoria de arquivamento e o percentual
de registrantes antecipadas de grande porte com fraquezas materiais diminuiu de 12% para
3% no periodo de 2004 a 2008).

O Gréfico 1 apresenta a quantidade de empresas emissoras de ADR listadas na NY SE
com fraquezas materiais nos controles internos, no periodo de 2006 a 2015, por pais. Verifica-
se que a maior parte das empresas, sdo da China, seguidas do Canadéa e do Brasil.

Gréafico 1: Empresas Emissoras de ADR listadas na NY SE com Fraquezas Materiais por Pais
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Fonte: Resultados da pesquisa (2016)
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No periodo de 2006 a 2015, foram reportadas 364 fraquezas materiais nos Formularios
20-F das empresas estrangeiras com ac¢0es listadas na Bolsa de Nova lorque. Ressalta-se que
as fraquezas materiais ndo remediadas foram contadas como novas fraquezas no exercicio
seguinte. As fraquezas foram classificadas, quanto a natureza, em 11 tipos, quais sejam: (1)
Falta de Comprometimento da Alta Administracdo, (2) Documentacdo Contabil, Politicas e
Procedimentos; (3) Preparacdo das Demonstragdes Contébeis; (4) Gestdo de Riscos; (5)
Reconhecimento, Mensuracdo e Divulgacdo de Ativos/Passivos; (6) Reconhecimento,
Mensuracdo e Divulgacdo de Receitas/Despesas; (7) Recursos e Competéncias/Formacdo do
Pessoal de Contabilidade; (8) Segregacdo de Funcdes; (9) Supervisdo/Monitoramento dos
Controles Internos; (10) Tecnologia da Informacdo, Software, Seguranca e Acesso; (11)
TransagOes com Partes Relacionadas. A Figura 4 mostra o percentual de fraquezas materiais
nos controles internos, por natureza da fraqueza, em relagdo ao total de fraquezas
identificadas.

Gréfico 2: Natureza das Fraquezas Materiais Identificadas nos Controles Internos das
Empresas Estrangeiras

Preparacio das Demonstracdes Contabeis I 2], 43%
Reconhec/Mensur/Divulg de Ativos/Passivos NI |7 319%
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TI. Software, Seguranca e Acesso INIIEEEGEG——_ 7,07%
Segregacdo de Funcdes e Desenhos dos Controles nmm————— 6.04%
Falta de Comprometimento da Alta Administracio IE——. 4.67%
Supervisdo/Monitoramento dos Controles Internos I 4.40%
Gestdo de Riscos Ml 3.02%

Natureza das Fraquezas Materiais
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Fonte: Resultados da pesquisa (2016)

A partir do Gréfico 2, verifica-se que, quanto a natureza, os trés tipos mais recorrentes
de fraquezas materiais nos controles internos das empresas estrangeiras foram: “Preparacao
das DemonstracGes Contébeis” (21,43%), “Reconhecimento, Mensuragdo e Divulgagdo de
Ativos/Passivos” (17,31%) e “Recursos e Competéncias/Formacdo do Pessoal de
Contabilidade” (15,66%). As principais fraquezas materiais classificadas no primeiro grupo
estdo relacionadas a falta de controles para garantir que as demonstrages contébeis foram
revisadas e validadas pelos niveis de alcada competentes, demonstrando a dificuldade das
empresas estrangeiras para estabelecer niveis de autoridade e de responsabilidade no processo
de preparacdo das demonstragdes financeiras. As fraquezas materiais classificadas no segundo
grupo referem-se a inexisténcia de controles em contas especificas de ativos/passivos para
garantir que estas contas sejam reconhecidas, mensuradas e divulgadas conforme as normas
internacionais de contabilidade, revelando a dificuldade de as empresas estrangeiras
adaptarem seus processos para 0 atendimento as referidas normas. E, por fim, as fraquezas
materiais classificadas no terceiro grupo apontam a dificuldade que as empresas estrangeiras
possuem para recrutar pessoas com a experiéncia exigida para atuar de modo eficaz no
processo contabil. Estes resultados divergem do estudo de Calderon (2012), que verificou que
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as fraquezas materiais predominantes nas empresas eram aquelas relacionadas a
documentacdo contabil e politicas.

Tabela 2: Natureza das Fraquezas Materiais nos Controles Internos por Setor

— S| v ow - o ] =
Setor § 2 -E S E sl 25 £ P g.g ° g 5
Se| 2| S| ES 25/ FE £ E| 2828 °©
Natureza das <3 =2 sl z= 228 ¢ £ 2 = | 28 T2 =
F Materiai s @ E S| & ==-’1 6 Ol &5 = @ 8 25 ﬁ °
raquezas Materiais o= = iz a 3 it
Prepa’raggo das Demonstragdes 25 12 7 12 5 4 6 6 | 73
Contabeis
Reconhecimento, Mensuragdao e
Divulgac¢do de Ativos/Passivos 12 8 > 16 7 > 0 ! 63
Recursos/Competéncias/Formaca
o do Pessoal de Contabilidade 15 9 13 7 > 2 2 4 >7
Do?qmentagao . Contabil, 16 ) 4 ) 7 | | 33
Politicas e Procedimentos
Reconhecimento, Mensuragdo e
Divulgacdo de Receitas/Despesas 8 7 2 > 6 2 2 32
Tecnologia da  Informacgio, 3 5 6 4 5 ) 3 | 9
Software, Seguranga e Acesso
Segregacdo de Fungbes e
Desenhos dos Controles 16 2 ! 3 22
Falta de' f:omerometlmento da ] 5 4 17
alta administragao
Supervisio/Monitoramento dos ) 4 | 5 ) | 1 16
Controles Internos
Gestao de Riscos 8 1 2 11
Transacgdes com Partes
Relacionadas 3 2 ! 6
116 | 52 38 37 37 | 34 30 10 8 2 364
Total Geral
32% [ 14% | 10% | 10% | 10% | 9% | 8% | 3% | 2% | 1% | 100%

Fonte: Resultados da pesquisa (2016)

A Tabela 2 mostra a quantidade de fraquezas materiais nos controles internos
divulgadas pelas empresas estrangeiras no periodo de 2006 a 2015 por natureza e setor.
Materiais Basicos foi o setor que apresentou o maior nimero de fraquezas (116,
correspondendo a 32% do total), as quais estdo relacionadas, principalmente, a “Preparacao
das Demonstracdes Contabeis”, a “Documentacdo Contabil, Politicas e Procedimentos”, a
“Segregacdo de Fungbes e Desenhos dos Controles”, aos “Recursos e
Competéncias/Formacdo do Pessoal de Contabilidade” e ao “Reconhecimento, Mensuracéo e
Divulgacdo de Ativos e Passivos”. No setor Industrial, segundo maior em nimero de
fraquezas (52, correspondendo a 14% do total), a natureza mais recorrente ¢ a “Preparagao
das Demonstragdes Contabeis”, enquanto que, no setor de Tecnologia, terceiro maior em
namero de fraquezas (38, correspondendo a 10% do total), a natureza mais recorrente é
“Recursos ¢ Competéncias/Formagdo do Pessoal de Contabilidade”. Verifica-se, também, que
no setor de Servigos Publicos, a maior parte das fraquezas se concentrou na “Preparacdo das
Demonstragdes Contabeis” e no “Reconhecimento, Mensuragdo e Divulgacdo de
Ativos/Passivos”.

Em relacdo a gravidade, das 364 fraquezas materiais nos controles internos
identificadas, 113 (31%) foram consideradas do Tipo A e 251 (69%) foram consideradas do
Tipo B. A fragueza material Tipo A esta relacionada com controles sobre saldos de contas
especificas ou transacdes em nivel de processos. Esse tipo de fraguezas materiais € possivel
de ser identificada em uma auditoria através de testes substantivos e, portanto, nao representa
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uma preocupacdo tdo grave quanto a confiabilidade das demonstracdes financeiras. A
fraqueza considerada Tipo B estd relacionada com controles corporativos, tais como o
ambiente de controle ou o processo global de emissdo dos relatorios financeiros.

A partir da andlise do Gréafico 3, verifica-se que todas as fraquezas materiais
relacionadas ao “Reconhecimento, Mensuracdo e Divulgagdo de Receitas/Despesas” e a maior
parte das fraquezas relacionadas ao ‘“Reconhecimento, Mensuragdo e Divulgacdo de
Ativos/Passivos” (94%) sdo consideradas fraquezas do Tipo A, ou seja, menos graves. Por
outro lado, todas as fraquezas materiais relacionadas a “Falta de Compromisso da Alta
Administragdo”, “Supervisdo/Monitoramento dos Controles Internos”, “Segregacdo de
Fungdes e Desenhos dos Controles”, “Recursos ¢ Competéncia/Formacao do Pessoal de
Contabilidade” e “Documenta¢do Contabil, Politicas e Procedimentos”, sdo do Tipo B. Isto
porque estas fraquezas interferem no sistema de controles internos de forma corporativa.

Gréfico 3: Gravidade das Fraquezas Materiais Identificadas nos Controles Internos das
Empresas Estrangeiras
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Fonte: Resultados da pesquisa (2016)

A Tabela 3 apresenta uma sintese dos componentes de controle interno afetados pelas
fraquezas materiais divulgadas pelas empresas estrangeiras por natureza das fraquezas,
classificadas conforme o COSO (2013). Verifica-se que o Ambiente de Controle e a
Avaliacdo de Riscos foram os componentes mais afetados pelas fraquezas materiais e nao
houve divulgacdo de fraquezas que afetassem o componente Informacdo e Comunicacao.
Nessa Gtica, quatro dos cinco componentes de controle interno apontados pelo COSO (2013)
foram afetados por fraquezas materiais, 0 que demonstra a necessidade de revisdo e
monitoramento dos controles das entidades analisadas.

Tabela 3: Componentes do Controle Interno Afetados pelas Fraquezas Materiais
Ambiente | Atividades | Atividades N
Natureza das Fraquezas Materiais de de de Monito- gvaFlel_agao
Controle | Controle ramento € Riscos
Preparacdo das Demonstragdes Contabeis 13 65
Reconhecimento, Mensuragdo e Divulgacdo de 63
Ativos/Passivos
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Recurso_s_ e Competéncias/Formacdo do Pessoal de 56 1

Contabilidade

Documentacdo Contabil, Politicas e Procedimentos 32 1

Reconhecimento, Mensuragdo e Divulgacdo de Receitas e 32

Despesas

Tecnologia da Informacdo, Software, Seguranga e Acesso 29

Segregac¢do de Funcdes e Desenhos dos Controles 1 21

Falta de Comprometimento da Alta Administracdo 17

Supervisdo/Monitoramento dos Controles Internos 9 1 6

Gestdo de Riscos 11

Transagdes com Partes Relacionadas 6
Total 128 52 6 178

Fonte: Resultadosda pesquisa (2016)

O ambiente de controle abrange a integridade e os valores éticos da organizacdo; 0s
parametros que permitem a estrutura de governancga cumprir com suas responsabilidades de
supervisionar a governancga; a estrutura organizacional e a delegacdo de autoridade e
responsabilidade; o processo de atrair, desenvolver e reter talentos competentes; e o rigor em
torno de medidas, incentivos e recompensas por performance. O ambiente de controle
resultante tem impacto pervasivo sobre todo o sistema de controle interno. Os principais tipos
de fraquezas que afetaram o Ambiente de Controle estdo relacionados aos Recursos e
Competéncias/Formacao do Pessoal de Contabilidade, a Documentacdo Contabil, Politicas e
Procedimentos e a Falta de Comprometimento da Alta Administracéo.

Uma condicéo prévia a Avaliacdo de Riscos é o estabelecimento de objetivos, ligados
aos diferentes niveis da entidade. A administracdo deve especificar os objetivos operacionais,
de divulgacdo e de conformidade, com clareza suficiente para identificar e analisar 0s riscos a
realizacdo desses objetivos. As fraquezas materiais que mais afetaram este componente dos
controles internos sdo aquelas relacionadas a Preparacdo das Demonstragcbes Contabeis, ao
Reconhecimento, Mensuracdo e Divulgacdo de Ativos/Passivos e ao Reconhecimento,
Mensuracdo e Divulgacdo de Receitas e Despesas, justamente pelo fato de as empresas que
divulgaram estas fraquezas materiais ndo conseguirem especificar de forma adequada os
objetivos de divulgagdo financeira e, consequentemente, ndo conseguirem identificar e
analisar os riscos relacionados a estes objetivos, bem como os controles adequados para
mitigacao destes riscos.

As Atividades de Controle podem ter natureza preventiva ou de deteccdo e abranger
uma série de atividades manuais e automaticas, como autorizacGes e aprovacgoes, verificacoes,
reconciliacdes e revisdes de desempenho do negdcio. A segregacdo de funcdes é geralmente
inserida na selecdo e no desenvolvimento das atividades de controle. As principais fraquezas
materiais que afetaram este componente do controle interno foram aquelas relacionadas a
Tecnologia da Informacdo, Software, Seguranca e Acesso, e a Segregacdo de Funcdes e
Desenhos dos Controles.

As Atividades de Monitoramento foram impactadas apenas pelas fraquezas materiais
relacionadas a Supervisdo/Monitoramento dos Controles Internos, tendo em vista que as
empresas que relataram estas fraquezas deixaram de realizar ou ndo realizaram
adequadamente avaliacGes continuas para se certificar da presenca e do funcionamento dos
componentes dos controles internos.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Nesta pesquisa, buscou-se analisar as fraquezas materiais relatadas nos Formularios
20-F referentes ao periodo de 2006 a 2015 das empresas emissoras de ADRs e descrever a
natureza e a gravidade das fraguezas materiais mais recorrentes no periodo para estas
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empresas. A amostra da pesquisa compreendeu 79 empresas ndo norte-americanas emissoras
de ADRs que apresentaram fraquezas materiais no periodo de 2006 a 2015.

O numero de empresas estrangeiras com fraquezas materiais relatadas manteve-se ao
longo do periodo estudado. Isto revela que as empresas precisam reforcar seus controles
internos. Dois fatores que podem contribuir para isto € o fortalecimento da equipe de auditoria
interna e o reporte de relatorios dos auditores internos ao Comité de Auditoria do Conselho de
Administracdo das empresas.

As fraguezas materiais relacionadas a preparacdo das demonstragdes contabeis;
reconhecimento, mensuragdo e divulgacdo de ativos/passivos e  recursos e
competéncias/formacdo do pessoal de contabilidade em particular persistem atraves dos anos.
Estes resultados divergem do estudo de Calderon (2012), que verificou que as fraquezas
materiais predominantes nas empresas eram aquelas relacionadas a documentagdo contabil e
politicas.

Os resultados da pesquisa mostram que quatro dos cinco componentes de controle
interno apontados pelo COSO (2013) foram afetados por fraquezas materiais, quais sejam:
ambiente de controle, atividades de controle, atividades de monitoramento e avaliacdo de
risco. O componente ndo afetado foi informagdo e comunicagdo. O componente mais afetado
foi a avaliacdo de riscos, tendo em vista que a natureza mais recorrente de fraquezas
materiais, relacionada a preparacdo das demonstracdes financeiras, deve-se ao fato de as
empresas estrangeiras ndo conseguirem especificar de forma adequada os objetivos de
divulgacdo financeira e, consequentemente, ndo conseguirem identificar e analisar 0s riscos
relacionados a estes objetivos, bem como os controles adequados para mitigacdo destes riscos.

Com base nos resultados, conclui-se que as empresas estrangeiras emissoras de ADRs
na Bolsa de Valores de Nova lorque apresentam graves problemas de controle interno,
relacionados com controles corporativos, tais como o ambiente de controle ou o processo
global de emissdo dos relatorios financeiros, pois existe um questionamento sobre a
capacidade do auditor em realizar uma auditoria em torno desse tipo de problemas. Desta
forma, tal situacdo gera uma circunstancia de alerta para todo o mercado de capitais, uma vez
que tais empresas apresentariam risco de distor¢des relevantes podendo afetar a tomada de
decisdo de investidores.

Sugere-se, para futuras pesquisas, que se avalie os tipos de deficiéncia mais comuns de
acordo com o sistema juridico de cada pais e realizar uma analise dos relatérios de auditoria
independente das empresas com fraquezas materiais, no intuito de verificar se eles registram
algum tipo de ressalva associada a essas fraquezas materiais.
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