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RESUMO

Este estudo analisa a responsabilidade da atuacdo da auditoria contabil independente na
deteccdo de fraudes contébeis, no escandalo envolvendo a empresa Americanas S.A. Para
tanto, a pesquisa caracteriza-se como empirico-teodrico, descritiva, qualitativa, tendo como
procedimento de coleta de dados a analise documental e o caso de estudo, nas empresas
Americanas S.A. A analise documental foi realizada nos relatérios de auditoria independente,
nas demonstracdes financeiras, nos comunicados de fatos relevantes e no relatério da CPI no
caso das Americanas S.A. Os resultados indicam que préaticas fraudulentas, como a criacao de
contratos ficticios de Verbas de Propaganda Cooperada (VPC) e a ocultacdo de passivos
financeiros, tal como o “risco sacado”, permitidas pela fragilidade dos controles internos da
empresa, limitaram a eficicia das auditorias externas. Apesar de os relatérios da auditoria
estarem em conformidade com as normas técnicas vigentes, como a NBC TA 240,
evidenciou-se a fragilidade do trabalho da auditoria pela dependéncia excessiva de
informacBes fornecidas pela administracdo e a auséncia de validacGes adicionais em areas
criticas. As fraudes resultaram em impactos severos na area financeira, reputacional e legal da
Americanas S.A., e apontam a necessidade de melhorias nos processos de auditoria e
governanca corporativa. Esses achados jogam luz sobre a necessidade de adogdo de praticas
de auditoria mais proativas e independentes, as quais contribuem para a melhoria da detec¢éo
de irregularidades e o fortalecimento da confiabilidade das informagfes contabeis. Avancos
continuos na area de auditoria e governanca, tanto em nivel académico quanto profissional
sdo imprescindiveis.
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ABSTRACT

This study analyzes the responsibility of independent accounting audits in detecting
accounting fraud in the scandal involving Americanas S.A. To this end, the research is
characterized as empirical-theoretical, descriptive, and qualitative, using document analysis
and a case study as data collection procedures. Document analysis was conducted on
independent audit reports, financial statements, material fact statements, and the
Parliamentary Commission of Inquiry (CPI) report in the case of Americanas S.A. The results
indicate that fraudulent practices, such as the creation of fictitious Cooperative Advertising
Funds (VPC) contracts and the concealment of financial liabilities, such as "forfait", allowed
by the company's weak internal controls, limited the effectiveness of external audits.
Although the audit reports complied with current technical standards, such as NBC TA 240,
the weakness of the audit work was revealed due to excessive reliance on information
provided by management and the lack of additional validation in critical areas. The frauds
resulted in severe impacts on the financial, reputational, and legal aspects of Americanas S.A.
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and highlight the need for improvements in auditing and corporate governance processes.
These findings highlight the need to adopt more proactive and independent auditing practices,
which contribute to improving the detection of irregularities and strengthening the reliability
of accounting information. Continued advancements in the field of auditing and governance,
both at the academic and professional levels, are essential.

Keywords: Independent audit; Accounting fraud; Americanas S/A. case

1 INTRODUCAO

No atual cenario econdmico globalizado, a transparéncia e a integridade nas préaticas
contabeis das empresas tornaram-se imperativos fundamentais para garantir a confianca dos
investidores, acionistas e demais partes interessadas (IBGC, 2020). As normas e legislagcdes
contabeis vigentes visam garantir que as demonstracdes financeiras reflitam com precisdo a
situacdo econdmica e financeira das empresas. Em complemento, a atuacdo das firmas de
auditoria independente desempenham um papel crucial na verificacdo e validacéo da precisdo
das informagdes financeiras divulgadas pelas organizagdes (IBRACON, 2023).

No entanto, apesar das normas e legislacGes contabeis estabelecidas e da atuacdo das
firmas de auditoria na asseguracdo de risco razodvel nas informacdes prestadas pelas
empresas, fraudes contabeis continuam a representar uma ameaca significativa para a
credibilidade e a estabilidade do mercado. A esse respeito, a ocorréncia de escandalos
contabeis, como o caso Enron no inicio dos anos 2000, que envolveu a gigante de energia
norte-americana e revelou falhas significativas no processo de auditoria conduzido por uma
das maiores firmas de auditoria independente do mundo, até aquele momento, a big five
Arthur Andersen, coloca em questdo a eficacia e a ética dessas firmas no cumprimento de
suas responsabilidades (Williams, 2024).

O escandalo contabil da Enron veio a tona no inicio dos anos 2000 e é amplamente
considerado um dos maiores e mais impactantes casos da historia corporativa. A empresa, que
era vista como um icone da inovacdo e sucesso nos negocios, foi abruptamente levada a
faléncia apds revelagdes chocantes de praticas contabeis fraudulentas e manipuladoras (Guide,
2022). Ao colapsar, depois de uma década de fraudes, a faléncia da Enron resultou em perdas
financeiras massivas para milhares de investidores e funcionarios, além de ter gerado uma
crise de confianga sem precedentes no mercado financeiro global. Uma das questGes mais
preocupantes desse caso foi a falha da empresa de auditoria que, além de néo ter detectado as
irregularidades, também foi acusada de conluio com as praticas fraudulentas, lancando
duvidas sobre a independéncia e integridade dos auditores (The New York Times, 2020; BBC
News, 2020).

Mais de 20 anos depois do caso Enron, o escandalo contébil envolvendo a empresa
Americanas S/A, no Brasil, também gerou grande repercussdo e levantou sérias questdes
sobre a integridade e transparéncia das praticas empresariais, além da responsabilidade das
firmas de auditoria externa na identificacdo e possivel ocultacdo de fraudes contabeis. Tudo
comecou em 11 de janeiro de 2023, quando a empresa divulgou um fato relevante informando
que havia identificado “inconsisténcias em lancamentos contabeis” nos balangos corporativos,
totalizando um rombo estimado em R$ 20 bilhdes (G1, 2023). Essas inconsisténcias estdo
relacionadas a operagdes de “risco sacado” que ndo foram devidamente registradas nas
demonstragdes financeiras da empresa.

Nesse contexto, a atuagdo da firma de auditoria independente responsavel pela
averiguagdo dos relatorios financeiros das Americanas S/A, a PricewaterhouseCoopers
(PwC), também foi alvo de questionamentos em relacdo a sua eficacia e contribui¢cdo na
ocultacdo dessas inconsisténcias, ja que, pouco mais de um ano antes de vir a tona o rombo
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bilionario, em 24 de fevereiro de 2022, a empresa aprovou sem ressalvas as demonstracoes
financeiras da varejista referentes ao exercicio de 2021 (AudCorp, 2023).

A atuacdo da auditoria independente precisa estar pautada nos padrbes éticos e
técnicos, como também na obtencéo de evidéncias suficientes e apropriadas para fundamentar
sua opinido sobre as demonstracdes financeiras auditadas, considerando os possiveis conflitos
de agéncia. Segundo Jensen e Meckling (1976), os conflitos de interesses entre os acionistas e
0s gestores podem ocasionar fraudes e manipulacdo de resultados contabeis. Como 0s
gestores tém informagdes privilegiadas, podem buscar maximizar seus proprios interesses em
detrimento dos interesses dos acionistas, com fins de inflar artificialmente os lucros da
empresa para aumentar o prego das acBes e, consequentemente, seus proprios bbnus e
remuneracéo.

Portanto, a conivéncia ou negligéncia do auditor contabil pode permitir a perpetuagéo
de préticas fraudulentas, minando a confianca dos investidores e prejudicando a integridade
do mercado financeiro. Nesse particular, a aplicacdo rigorosa das normas de auditoria e 0
exercicio responsavel da profissdo de auditoria sdo essenciais para garantir a transparéncia e
credibilidade das informagbes financeiras das empresas auditadas, mitigando o risco de
futuros escandalos contabeis (CFC, 2020; Ibracon, 2021).

Nesse contexto, utilizando como base o escandalo contabil brasileiro, este estudo se
propde a responder a seguinte questdo de pesquisa: Qual a responsabilidade da atuacdo da
auditoria contabil independente na deteccdo de fraudes contabeis, no escandalo envolvendo a
empresa Americanas S.A.? Para tanto, foi realizada uma pesquisa empirico-tedrico, descritiva,
qualitativa, tendo como procedimento de coleta de dados a analise documental e o caso de
estudo nas empresas Americanas S/A.

Os resultados indicaram que, embora os relatérios da auditoria contabil estivessem em
conformidade com as normas técnicas vigentes, evidenciou-se a fragilidade do trabalho da
auditoria pela dependéncia excessiva de informagdes fornecidas pela administracdo e a
auséncia de validacGes adicionais em areas criticas. Praticas fraudulentas, como a invensdo de
contratos ficticios de Verbas de Propaganda Cooperada (VPC) e a ocultacdo de passivos
financeiros, tal como o “risco sacado”, evidenciaram a ndao observancia da auditoria contabil
sobre os procedimentos adequados a contas relevantes a serem analisadas. As fraudes
resultaram em impactos severos na area financeira, reputacional e legal da empresa
Americanas S.A., apontando a necessidade de melhorias nos processos de auditoria e
governanca corporativa.

Esses resultados corroboram o debate de estudos anteriores sobre o caso Americanas
S.A., particularmente sobre o papel da auditoria externa na prevencdo de erros e fraudes
(Marques et al., 2023), as praticas de auditoria aplicadas pela PwC e da BDO em 2021 e 2022
(Estevao et al., 2024), as deficiéncias nos controles internos da empresa e suas implica¢des na
governanga corporativa (Cordeiro; Bezerra, 2024), as falhas nos controles internos e nos
processos de auditoria da empresa (Estevdo, 2024) e a governanga corporativa e praticas
fraudulentas (Pedroso, 2023). Inclusive, ampliam os debates ao contribuir, teorica e
empiricamente, com a analise das demonstracGes contdbeis, dos relatorios de auditoria
independente, das demonstracGes financeiras, dos comunicados de fatos relevantes e do
relatorio da Comissdo Parlamentar de Inquérito (CPI) sobre o caso das Americanas S/A.

Cabe ainda ressaltar a relevancia desta pesquisa pela magnitude técnica de refletir
sobre as possiveis falhas da atuacdo do auditor independente no escandalo contabil de uma
empresa considerada rentavel e solida pelo mercado. O escandalo da fraude contabil impacta
ndo somente a empresa envolvida, mas também a sociedade como um todo, comprometendo a
confianga no mercado financeiro e a estabilidade econémica.

Além disso, os achados jogam luz sobre a necessidade de adocdo de préaticas de
auditoria mais proativas e independentes, as quais contribuem para a melhoria da deteccdo de
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irregularidades e o fortalecimento da confiabilidade das informacgfes contabeis. Ressalta-se
que o trabalho do auditor é imprescindivel para garantir a transparéncia e a confiabilidade das
informagdes financeiras. Por fim, este estudo aponta a necessidade de avancos continuos na
area de auditoria e governanca, tanto em nivel académico quanto profissional.

2 REFERENCIAL TEORICO

Nesta se¢do sdo apresentados 0s conceitos, as teorias e préaticas relacionadas as fraudes
contabeis e a auditoria, fornecendo uma compreensao mais profunda sobre o tema.

2.1 FRAUDE CONTABIL

Lopes de Sa (2008) define fraude como qualquer ato intencional, perpetrado por um
ou mais individuos dentro ou fora da organizacdo, com o objetivo de alterar deliberadamente
as informacgbes contabeis apresentadas nas demonstracfes financeiras, com o intuito de
enganar os usuarios das informagdes contabeis e obter vantagens financeiras indevidas.
Crepaldi (2016) informa que a fraude é qualquer acdo intencional por parte da administragéo,
funcionarios ou terceiros, envolvendo a manipulacdo, falsificacdo ou omissdo de informacdes
contabeis nos registros e demonstracdes financeiras, com o proposito de induzir as partes
interessadas a tomarem decisdes com base em informac6es falsas ou distorcidas.

A NBC TA 240 (p. 4) define a fraude como “o ato intencional de um ou mais
individuos da administracdo, dos responsaveis pela governanca, empregados ou terceiros, que
envolva dolo para obtengdo de vantagem injusta ou ilegal”, diferenciando-se do erro devido a
intencionalidade ao ser praticada a acdo subjacente que resulta em distorcdo nas
demonstragfes contabeis.

Albrecht et al. (2011) destacam caracteristicas comuns da fraude, como acdes
intencionais, manipulacdo de registros contébeis e a busca por beneficios pessoais a custa da
organizacdo. Para Wells (2017), as caracteristicas-chave da fraude sdo a presenca de um
perpetrador com oportunidade de cometer o ato, motivacdes especificas (como pressao
financeira ou desejo de status) e racionalizacdes que justificam o comportamento fraudulento.

Dechow e Skinner (2000) destacam que a pressdao dos mercados financeiros por
resultados de curto prazo e o desejo dos gestores de manterem uma imagem positiva perante
os investidores podem aumentar a propensdao a manipulacdo de resultados contabeis. Diante
disso, as fraudes contabeis podem ser percebidas como uma resposta aos incentivos criados
pelo ambiente econdmico e regulatério em que as empresas operam.

De acordo com Silva Limeira et al. (2022, p. 5), “é mais facil identificar a existéncia
de um ambiente propicio para a ocorréncia de fraudes do que detectar as fraudes em si”. Ao
longo dos anos, escandalos financeiros tém sido uma realidade nos negécios, levando a
implementacdo de regulamentacBes mais rigorosas, leis e métodos de controle interno,
incluindo préaticas de governanca corporativa.

No contexto brasileiro, a empresa Americanas S/A recentemente enfrentou alegagdes
de fraudes contabeis, resultando em um processo de recuperacado judicial. Embora a auditoria
ainda ndo tenha sido concluida, ha indicios de que a empresa utilizou manobras contabeis para
mascarar sua verdadeira situagdo financeira, reduzindo seus passivos e aumentando
artificialmente seus lucros para a distribuicdo de dividendos. As irregularidades nos
langcamentos contébeis consistiram em ndo contabilizar empréstimos de “risco sacado”, que
tém origem nas contas a pagar para fornecedores, e em descrever despesas com fornecedores
como dividas financeiras.

Segundo a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM, 2023), o “risco sacado” consiste
numa modalidade de antecipagdo de recebiveis. Essa manobra pode ter reduzido as despesas
financeiras e o nivel de endividamento da empresa durante muitos anos. Para o especialista
em investimentos no varejo, Gustavo Oliveira (CNN Brasil, 2023), o principal erro da
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Americanas foi a falta de verificacdo das planilhas de balanco patrimonial e contabil. A
“contabilidade criativa” aplicada no caso Americanas consiste em reconhecer um custo mais
baixo das mercadorias vendidas, pois o custo era reconhecido com base no valor antecipado
ao fornecedor, e ndo reconhecendo a parte dos juros no resultado dessa operacdo, gerando,
assim, um lucro maior (CNN Brasil, 2023).

2.2 PAPEL DA AUDITORIA NA PREVENCAO E DETECCAO DE FRAUDES
CONTABEIS

A auditoria é reconhecida como uma atividade de extrema relevancia para agregar
confiabilidade e credibilidade as demonstrac6es financeiras, conforme destacado por Crepaldi
(2016). Em termos conceituais, Attie (2018) define auditoria como uma especializacéo
contabil voltada para avaliar a eficiéncia e eficacia dos controles patrimoniais, com o objetivo
de emitir uma opinido sobre a veracidade dos dados examinados por meio de técnicas
especificas. Da mesma forma, Crepaldi (2016) a define como o levantamento sistematico e
avaliacdo das transacdes, dos procedimentos, operacdes e demonstragdes financeiras de uma
entidade, culminando na emissdo de uma opinido sobre as atividades verificadas.

No contexto da prevencdo de fraudes, o auditor independente, como prestador de
servico externo a entidade, tem como principais objetivos atender as obrigacdes legais,
fornecer uma medida de controle interno aos acionistas, cumprir exigéncias de instituicoes
financeiras e estatutarias, bem como facilitar processos de fusdo, aquisi¢do e consolidacéo,
conforme explicado por Almeida (2017). Crepaldi (2016) ressalta que o auditor externo
assegura que as demonstracGes contabeis estejam em conformidade com os principios e
normas contabeis brasileiras, buscando garantir a confiabilidade e transparéncia das
informacdes apresentadas. Os principais objetivos do auditor externo, segundo 0 mesmo
autor, sdo obter seguranca razoavel sobre a integridade das demonstracGes contabeis e
comunicar suas constatacdes condizente com o exigido pelas normas profissionais.

A deteccdo de fraudes ndo é uma tarefa simples, mesmo com os esfor¢os de 6rgaos
reguladores, profissionais contabeis e pesquisadores A NBC TA 240 estabelece que o risco de
ndo detectar uma distorcdo relevante decorrente de fraude é maior do que o risco de nao
detectar uma fraude decorrente de erro. Assim, embora a auditoria externa ndo tenha o papel
principal de procurar fraudes, sua analise busca assegurar aos usuarios que as demonstracoes
financeiras sdo confidveis e estdo em conformidade com as normas de auditoria e
contabilidade (Santana et al., 2014).

2.3 CASO AMERICANAS

Em 11 de janeiro de 2023, através de Fato Relevante publicado no site institucional da
entidade, a Companhia comunicou aos seus acionistas e ao mercado em geral “que foram
detectadas inconsisténcias em lancamentos contabeis redutores da conta fornecedores
realizados em exercicios anteriores, incluindo o exercicio de 2022” (Americanas, 2023),
sendo essas inconsisténcias estimadas em 20 bilhdes na data-base de 30 de setembro de 2022,
data de publicacdo das ultimas demonstracdes financeiras trimestrais da Companhia.

O comunicado destacou ainda que, dentre as inconsisténcias citadas anteriormente, a
area contabil da empresa identificou a presenca de transacdes de financiamento de aquisicdes
em montantes comparaveis, nas quais a empresa figura como devedora perante entidades
financeiras, as quais ndo estavam devidamente espelhadas na conta de fornecedores nas
demonstragfes financeiras referentes ao periodo encerrado em 30 de setembro de 2022
(Americanas, 2023). A crise ocasionada pela publicacdo desse Fato Relevante, levou a queda
de cerca de 80% das aces da empresa, e as dividas logo atingiram R$ 43 bilhdes, sendo
posteriormente revisadas para R$ 47,8 bilhdes (AudCorp, 2023).

Como exposto acima, até o momento, o fato ainda era tratado pela Empresa e pelo
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mercado de forma geral como “inconsisténcias contabeis”, o que se pProvou uma expressao
indevida a partir de 13 de junho de 2023, quando foi publicado outro Fato Relevante,
comunicando, entre outras coisas, que 0s documentos entregues pelo comité de investigacédo
independente e analisados pela Empresa, indicavam que as demonstra¢fes contabeis da
Companhia vinham sendo fraudadas pela diretoria anterior da Americanas. O comunicado
ainda destacou que os documentos que serviram como base para o relatério evidenciavam 0s
esforcos da gestdo anterior da Americanas em ocultar do Conselho de Administracdo e do
mercado em geral a verdadeira situacdo dos resultados e do patrimonio da empresa
(Americanas, 2023).

Ainda segundo o Fato Relevante, publicado em 13 de junho de 2023, foi explicado ao
mercado e aos investidores a forma pela qual se deu a fraude contabil responsavel pelo rombo
bilionario nas contas da empresa:

Foram identificados diversos contratos de verba de propaganda cooperada e
instrumentos similares (“VPC”), incentivos comerciais usualmente utilizados no
setor de varejo, que teriam sido artificialmente criados para melhorar os resultados
operacionais da Companhia como redutores de custo, mas sem efetiva contratacdo
com fornecedores. Esses lancamentos, feitos durante um significativo periodo,
atingiram, em nameros preliminares e ndo auditados, o saldo de R$21,7 bilhGes em
30 de setembro de 2022. As contrapartidas contabeis em balanco patrimonial desses
contratos de VPC criados ao longo do tempo, 0s quais ndo tiveram lastro financeiro
associado, se deram majoritariamente na forma de lancamentos redutores da conta
de fornecedores, totalizando, em numeros preliminares e ndo auditados, o saldo de
R$17,7 bilhdes em 30 de setembro de 2022. A diferenca de R$4,0 bilhdes teve como
contrapartidas lancamentos contdbeis em outras contas do ativo da Companhia
(Americanas, 2023)

O comunicado finaliza informando que, além das operagdes de VPC, e visando obter o
capital necessario para assegurar a continuidade das atividades da Americanas, a
administracdo anterior da empresa contratou uma série de financiamentos nos quais a empresa
se tornou devedora perante instituicbes financeiras, sem a devida aprovacdo dos Orgaos
societarios competentes, todos eles registrados de forma inadequada no balanco patrimonial
da empresa em 30 de setembro de 2022, na conta de fornecedores, sendo estas: operacdes de
financiamento de compras (risco sacado, forfait ou confirming) no valor preliminar e ndo
auditado de R$18,4 bilhdes e operagbes de financiamento de capital de giro no valor
preliminar e ndo auditado de R$2,2 bilhdes. A inclusdo inadequada dessas operagdes de
financiamento nos demonstrativos financeiros da Americanas impossibilitou a correta
mensuracdao do nivel de endividamento da empresa ao longo do periodo. Adicionalmente,
foram identificados lancamentos redutores na conta de fornecedores provenientes de juros
sobre operacdes financeiras, os quais deveriam ter sido contabilizados como despesas ao
longo do tempo, totalizando, em numeros preliminares e ndo auditados, o saldo de R$3,6
bilhdes em 30 de setembro de 2022 (Americanas, 2023).

Iniciadas as investigacbes com o objetivo de responsabilizar os envolvidos no prejuizo
de milhares de acionistas, os holofotes logo se voltaram para a PwC, firma responsavel pela
auditoria das demonstracfes da empresa no referido periodo. Em relagdo ao exercicio de
2021, em relatorio emitido em 24 de fevereiro de 2022, a PwC declara que “as demonstragdes
contabeis referentes a Americanas S.A. e suas subsidiarias, datadas em 31 de dezembro de
2021, refletem de forma apropriada, em todos 0s aspectos relevantes, a situacdo financeira e
patrimonial [...] da referida empresa”. Apesar de terem sido destacados 0s principais assuntos
de auditoria (PPA) no documento, como € comum nos ciclos de auditoria, nenhum deles
estava relacionado as falhas contabeis que foram comunicadas pela empresa, sendo 0s cinco
pontos de atencdo mencionados pelos auditores relacionados a reestruturacdo societéria,
avaliacdo do valor recuperavel do ativo intangivel, entre outras coisas. Devido a questdes de
confidencialidade e sigilo profissional, a firma de auditoria ndo se posicionou publicamente a
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respeito do assunto (AudCorp, 2023).

Posteriormente, em junho de 2023, a Americanas anunciou a rescisdo do contrato com
a PwC e a contratacdo da BDO RCS Auditores Independentes para substitui-la e confirmou
que a firma seria responséavel por auditar as demonstracdes financeiras de 2022, refazer o
balanco de 2021 e rever as demonstracdes financeiras do inicio de 2023 (Estaddo, 2023).

2.3.1 Estudos Anteriores

O escandalo financeiro da empresa Americanas S.A. foi alvo de estudos que se
centraram em discutir e relacionar diferentes aspectos da auditoria, do controle interno e
desempenho financeiro.

Marques et al. (2023) buscaram compreender como a auditoria externa pode prevenir
erros e fraudes, avaliando os impactos da falta de transparéncia nas demonstragoes financeiras
da empresa. A pesquisa revelou que a Americanas S.A. utilizou praticas contabeis
inadequadas, registrando financiamentos bancarios na conta de fornecedores, o que mascarou
o real endividamento da empresa. Essa manipulagdao resultou em um rombo financeiro
superior a R$ 40 bilhdes e levou a recuperagao judicial da companhia. Além disso, destacou-
se a falta de rigor das auditorias externas na detec¢ao dessas inconsisténcias ao longo dos
anos, apontando para a necessidade de maior independéncia e ceticismo profissional por parte
dos auditores.

J& Estevao et al. (2024) analisaram as praticas de auditoria aplicadas a Americanas
S.A. nos exercicios de 2021 e 2022, comparando a atuacdo da PwC e da BDO. Os autores
apontaram que a PwC, em 2021, nao demonstrou ceticismo profissional suficiente, permitindo
que fraudes ocorressem. Ja a BDO, em 2022, adotou uma postura mais rigorosa e se absteve
de emitir opiniao sobre as demonstragdes contabeis devido a recuperacao judicial da empresa.
O referido estudo enfatiza a importancia do ceticismo profissional e dos mecanismos de
controle interno na prevencao de fraudes.

Nesse mesmo contexto, Cordeiro e Bezerra (2024) examinaram as deficiéncias nos
controles internos da empresa e suas implicagdes na governanga corporativa. Os autores
identificaram a falta de independéncia na auditoria, deficiéncias nos mecanismos de controle
interno e uma auséncia de transparéncia empresarial como fatores que contribuiram para as
irregularidades contabeis.

As falhas nos controles internos e nos processos de auditoria da empresa,
especialmente em relagdo ao cumprimento das normas NBC-TA 200 e NBC-TA 265 foram
investigadas por Estevao (2024). O autor sinaliza que as auditorias conduzidas pela PwC, em
2021, e pela BDO em 2022 nao foram eficazes na detec¢ao da fraude contabil, resultando em
um prejuizo de aproximadamente R$ 45 bilhdes, e subsequente recuperagao judicial.

Pedroso (2023), por sua vez, discutiu a governanga corporativa e praticas fraudulentas,
enfatizando os conflitos de agéncia e a falta de mecanismos eficazes de controle, que
permitiram a manipulagdo das demonstragoes financeiras. O estudo evidenciou que a
Americanas S.A. utilizou praticas contabeis fraudulentas para ocultar passivos e inflar
artificialmente seus ativos, resultando em prejuizos para acionistas e investidores.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O presente estudo caracteriza-se como empirico-tedrico, descritivo, qualitativo, tendo
como procedimento de coleta de dados a analise documental e um caso de estudo nas
empresas Americanas S/A.

A anélise documental, conforme Gil (2008), consiste no exame sisteméatico de
materiais escritos com o objetivo de extrair informagdes relevantes ao problema investigado.
A analise documental foi desenvolvida no segundo semestre de 2024, na empresa Americanas
S.A., com base nos relatorios de auditorias emitidos para o exercicio de 2021, antes e apos a
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divulgacdo das fraudes ao mercado; nas demonstracfes contabeis correspondentes ao mesmo
periodo (publicada e reapresentada), nos comunicados de fatos relevantes divulgados pela
Americanas S/A e no relatorio final da CPl das Americanas, emitido em 2023. Esses
documentos foram selecionados devido & sua relevancia para o tema investigado e pela
acessibilidade publica, garantindo um recorte temporal que engloba tanto o periodo de
ocorréncia das fraudes quanto o processo investigativo subsequente.

A abordagem documental critica foi adotada e estruturada em duas etapas principais.
Na primeira etapa, realizou-se uma leitura exploratdria dos documentos para identificar
elementos-chave, como areas de maior risco mencionadas nos relatorios de auditoria e 0s
ajustes significativos realizados ap6s a descoberta da fraude. Na segunda etapa, as
informacbes foram comparadas entre si, confrontando as conclusdes dos relatérios de
auditoria com os ajustes identificados posteriormente e com as evidéncias apresentadas no
relatorio da CPI.

Em complemento, realizou-se a andlise de conteldo para enriquecer a interpretacao
dos dados documentais. A analise de contetdo, conforme Bardin (2011), consiste em um
conjunto de técnicas sistematicas para tratar e interpretar comunicagdes, com o objetivo de
identificar padrdes, significados e tendéncias a partir de categorias definidas previamente.
Esse método foi utilizado para estruturar a analise dos relatorios de auditoria e do relatorio da
CPI das Americanas, categorizando informacdes relacionadas a areas de risco, deficiéncias
nos controles internos e ajustes contébeis, permitindo comparagdes e inferéncias sobre as
praticas adotadas. Essa abordagem foi aplicada para compreender a evolucao das estratégias
informacionais nos comunicados de fato relevante da empresa Americanas S/A e nos
relatorios da PwC, considerando as mudancas de argumentacdes apds a descoberta das
fraudes.

Para a ilustracdo da frequéncia de palavras, utilizou-se a ferramenta WorldClouds para
a geracdo de nuvens de palavras a partir dos textos dos relatorios de auditoria, bem como dos
comunicados de fatos relevantes, com fins de visualizar o enfoque dos termos utilizados nos
relatorios emitidos pelos auditores e pela empresa.

4. APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Na presente secdo, realiza-se uma andlise detalhada dos dados relacionados ao
escandalo contabil da Americanas S/A, dividindo por tdpicos a analise dos relatérios de
auditoria, das demonstracdes contabeis, dos comunicados de fato relevante e do relatério da
CPI das Americanas.

4.1 ANALISE DOS RELATORIOS DE AUDITORIA
4.1.1 Relatério de auditoria 2021 publicado inicialmente

Antes da descoberta da fraude, o relatério de auditoria de 2021, emitido pela PwC, foi
apresentado sem ressalvas, afirmando que as demonstragdes financeiras estavam adequadas e
em conformidade com as normas contabeis. Entre os principais pontos de auditoria (PPAS),
destacaram-se temas como a avaliacdo do valor recuperavel de ativos intangiveis e a
reestruturacdo societaria. Ressalta-se que, nesse relatorio, ndo houve qualquer mencéo as
operagdes de “risco sacado” ou a manipulagdo de contratos de VPC que, mais tarde, seriam
centrais no escandalo.

O quadro 1 abaixo ilustra os principais focos da auditoria e a auséncia de mengoes a
fraudes ou irregularidades que seriam posteriormente descobertas.

Quadro 1: Principais Pontos de Auditoria (PPAs) em 2021

PPA Descricao
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Ativos Avaliacao do valor recuperavel de ativos intangiveis, como desenvolvimento de sistemas e
intangiveis websites.

Reestruturacdo | Impacto da cisdo parcial entre Lojas Americanas S.A. e Americanas S.A., focando na
societaria combinacdo de negdcios e nas operacdes sob controle comum.

Mensuracdo de | Procedimentos de auditoria focados na mensuragdo dos ativos, com base nas projecdes
ativos financeiras fornecidas pela administracéo.

ProvisGes e | Avaliacdo de provisbes e passivos contingentes, considerando o julgamento da
passivos administracdo e a adequac&o das divulgagdes.

Combinacéo Avaliacdo das transacdes de aquisicao de empresas, incluindo a mensuragéo do agio.

de negdcios

Fonte: elaborado pelas autoras (2024)

Em adicao aos pontos abordados no quadrol, com o intuito de oportunizar a ilustracéo
dos achados baseada na frequéncia de palavras, realizou-se a analise da nuvem de palavras
gerada a partir do Relatorio de Auditoria de 2021. Observa-se 0 destaque para 0s termos como
"administragcdo”, "Americanas" e "projecOes financeiras”, sugerindo que a auditoria se
concentrou fortemente no julgamento da administracdo em areas como mensuracdo de ativos
e reestruturagfes. O uso repetido de termos como “informagdes”, "base" e "mensuracao”
demonstra que os auditores focaram nas bases e projecdes usadas pela empresa para justificar
seus numeros.

Entretanto, o termo "fraude", embora apareca, € raro, indicando que a auditoria ndo
previa ou ndo considerava uma possibilidade significativa de préaticas fraudulentas. Essa
analise revela um ponto critico: enquanto a auditoria detalhava os aspectos técnicos das
operacOes e reestruturacbes, 0s sinais mais sutis de manipulacdo contébil passaram
despercebidos. A mencdo a "ativos intangiveis" e "reestruturacdo societaria” sugere que o
foco estava nas operagdes mais visiveis, sem questionamentos profundos sobre praticas ndo
documentadas.

Figura 1. Nuvem de palavras gerada a partir do Relatério de Auditoria 2021
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Fonte: elaborada pelas autoras (2024)
4.1.2 Relatério de auditoria 2021 retificado

Ap0s a descoberta da fraude, houve retificacdo do relatdrio emitido para o exercicio de
2021, agora assinado pela empresa de auditoria BDO. Houve abstencdo de opinido em relagéo
as demonstracGes financeiras, o que ocorreu, segundo o auditor responsavel, devido a
impossibilidade de obter evidéncias de auditoria suficientes e apropriadas para expressar uma
opinido sobre as demonstracdes contabeis da Americanas S.A. A combinacao de uma situagédo
de recuperacdo judicial, fraudes contébeis significativas, deficiéncias nos controles internos e
a falta de informagdes confiaveis impossibilitou a emissdo de uma opinido com seguranga. A
quadro 2 resume 0s principais motivos mencionados no relatério.
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Quadro 2: Motivos, Evidéncias do Relatdrio para abstencdo de opiniéo

165

Evidéncias Motivos Impacto nas demonstracoes
contabeis
Plano de recuperacéo Empresa em recuperacdo judicial, criando | Dificuldade em avaliar a

judicial

incertezas sobre sua continuidade operacional e
exigindo ajustes contabeis significativos.

viabilidade da empresa e o valor
recuperavel dos ativos.

Investigacdo de
fraudes

Identificacdo de fraudes contabeis significativas,
com impactos ainda ndo totalmente quantificados,
e investigacOes estdo em curso.

Necessidade de ajustes
contabeis extensos e incertezas
sobre a extensdo das fraudes.

Deficiéncias nos
controles internos

Identificacdo de deficiéncias significativas nos
controles internos da empresa, comprometendo a
confiabilidade das informagdes contabeis.

Dificuldade em obter evidéncias
de auditoria suficientes e
apropriadas.

Falta de confirmagéo
de saldos

Impossibilidade de confirmacdo de saldos pelas
instituicBes financeiras, impedindo a verificacdo
da exatiddo das informag6es contabeis.

Impacto na confiabilidade das
informagBes sobre dividas e
ativos financeiros.

Auditoria ndo A auditoria da controlada AME Digital ainda ndo | Impacto nas demonstragdes
concluida da tinha sido concluida, impedindo a avaliagdo | consolidadas.
controlada completa do impacto das transacdes com essa

empresa.
Reapresentacdo  das | A reapresentacdo das demonstracbes contébeis, | Dificuldade em avaliar a
Demonstracoes devido as fraudes identificadas, dificulta a | confiabilidade das informacoes
Contéabeis obtencdo de evidéncias de auditoria para os | histdricas.

periodos anteriores.

Fonte: elaborado pelas autoras (2024)

Ao analisar a frequéncia de palavras pela ilustracdo da nuvem, observa-se uma drastica
mudanca no enfoque, se comparada com as conclusGes do primeiro relatério divulgado. As

palavras "investigacao

, "independente” e "judicial” dominam o discurso, apontando para um

esforgo substancial investigativo e legal para a conducéo da descoberta das possiveis fraudes
realizadas. Isto revela o enfoque oposto do relatorio anterior, onde a analise esta na técnica de
projecdes e reestruturagoes.

O relatorio retificado se concentra na correcdo dos saldos contabeis e na resposta a
questionamentos judiciais e de mercado. A mudanca informacional se reflete nas palavras
"opinido", "evidéncias" e "solicitacdo", indicando que, com a descoberta da fraude, o foco da
auditoria mudou da andlise de projecdes para a revisdo e confirmacdo de dados que haviam
sido manipulados. Nesse sentido, a analise passou de técnica para investigativa, respondendo
as demandas de transparéncia impostas pelo escandalo. Nesse particular, a NBC TA 240 foi
observada, por recomendar a importancia da avaliacdo critica das informac6es fornecidas pela
administracdo da empresa auditada, bem como da obtengdo de evidéncias suficientes e

apropriadas para fundamentar sua opinido sobre as demonstracdes financeiras (CFC, 2020).
Figura 2. Nuvem de palavras gerada a partir do Relatdrio de Auditoria 2022
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Fonte: elaborada pelas autoras (2024)

4.2 ANALISE DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS
4.2.1 Balanco Patrimonial e Demonstracdo do Resultado

Para essa andlise, foram considerados os saldos originalmente publicados para o
exercicio encerrado em 2021, em comparacdo com o0s saldos reapresentados para 0 mesmo
periodo, ap6s a divulgacdo das evidéncias das fraudes, em 2023. O objetivo é identificar as
principais contas ou grupos patrimoniais e de resultado impactados, bem como seus
respectivos valores ajustados, relacionando os ajustes as praticas contabeis fraudulentas. E
importante destacar que, devido as irregularidades terem sido perpetradas ao longo de varios
anos até sua descoberta, os saldos de abertura de 2021 também foram ajustados e
reapresentados para corrigir essas distor¢des, conforme o demonstrado na tabela 1.

Tabela 1: Principais ajustes no balan¢o patrimonial de 2021

Conta 2021 2021 Ajuste Motivo do ajuste
publicado | reapresentado
(R$ (R$ milhdes)
milhdes)
Risco sacado 0 14.171 14.171 Correcdo de registro anterior, onde operacées

dessa natureza estavam classificadas como
“Fornecedores”, de forma indevida.

Empréstimos e 946 11571 10.625 Ajuste devido a quebra de covenants,
financiamentos decorrentes das demais correcdes.
Fornecedores 8.646 10.970 2.324 Reclassificacdo das operacgdes de risco sacado
e dividas de capital de giro e baixa de VPCs
ficticios
Lucro (prejuizo) 0 (14.180) (14.180) | Decorrente dos ajustes de operagdes de Risco
do exercicio Sacado.
Ajustes de 0 (7.444) (7.444) | Decorrente dos ajustes de exercicios anteriores,
exercicios refletido no saldo de abertura de 2021.
anteriores

Fonte: elaborado pelas autoras (2024)

A tabela 1 apresenta os principais ajustes realizados no balanco patrimonial do
exercicio de 2021. Embora a maioria dos grupos patrimoniais tenha sido impactada,
destacam-se nesta tabela os ajustes mais relevantes, especialmente aqueles relacionados a
fraude revelada em 2023. E evidente, a partir da anélise das demonstragdes financeiras
retificadas, que diversas outras areas tambem foram afetadas por praticas contabeis
divergentes das Normas Internacionais de Contabilidade e da legislacdo societéria.
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Um exemplo notavel € a classificacdo indevida de despesas com folha de pagamento,
que eram capitalizadas no ativo imobilizado de forma inadequada. O ajuste liquido total para
0 exercicio de 2021 foi de 7 bilhdes de reais, resultante das seguintes alteracdes: reducédo de
mais de 1 bilh&o no ativo circulante, quase 6 bilhdes no ativo néo circulante, aumento de 29
bilhGes no passivo circulante e reducdo de 8 bilhdes no passivo ndo circulante, ocasionada,
principalmente, pela quebra de covenants. Além disso, houve uma diminui¢do expressiva de
28 bilhdes no patrimoénio liquido.

Complementando a analise anterior, a tabela 2 apresenta os principais ajustes no
resultado da Companhia em 2021. Embora outros fatores, além das fraudes divulgadas,
tenham contribuido para o prejuizo registrado no periodo — como a reavaliacdo dos calculos
de impairment —, os ajustes mais significativos estdo diretamente ligados as contabilizacdes
de VPCs ficticios e operagdes de risco sacado em fornecedores. Esses ajustes fizeram com
que o lucro, inicialmente divulgado de 544 milhGes, fosse revisado para um prejuizo superior
a 6 bilhdes de reais.

Tabela 2: Principais ajustes na DRE de 2021

Conta 2021 2021 Ajuste Motivo do ajuste
publicado (R$ | reapresentado
milh&es) (R$ milhoes)
Custos das (14.897) (17.593) (2.695) | Baixa de VPCs ficticios
mercadorias vendidas
Outras despesas (147) (1.764) (1.617) | Reavaliacéo dos calculos de impairment
operacionais liquidas
Despesas financeiras | (1.281) (2.670) (1.390) | Custos financeiros das operagdes de
risco sacado, que estavam registradas
como redutoras da conta de fornecedores

Fonte: elaborado pelas autoras (2024)
4.3 ANALISE DOS COMUNICADOS DE FATO RELEVANTE
4.3.1 Fato Relevante de 11/01/2023

O primeiro comunicado, emitido em 11 de janeiro de 2023, revelou inicialmente as
"inconsisténcias contabeis" nas demonstracbes da empresa Americanas S.A. A escolha da
palavra "inconsisténcias" em vez de "fraude" indica uma tentativa de suavizar a gravidade dos
eventos, um padrdo comum em discursos de crise. O tom do comunicado é cauteloso,
utilizando termos técnicos para minimizar os riscos percebidos e tranquilizar o mercado. A
afirmacdo de que o efeito caixa seria "imaterial” reforca essa tentativa de contencdo.
Entretanto, a incerteza também ¢é evidente. Termos como "ndo é possivel determinar” e
"sujeito a confirmacdes" indicam a omissdo de detalhes sobre a extensdo das inconsisténcias.
Isso sugere que, naquele momento, a empresa ainda estava tentando controlar a narrativa.

Figura 3. Nuvem de palavras gerada a partir do Fato Relevante de 11/01/2023
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4.3.2 Fato Relevante de 13/06/2023

Ja o comunicado de 13 de junho de 2023 representa uma mudanca de tom. A palavra
"fraude" é finalmente utilizada, substituindo o eufemismo "inconsisténcias". A abordagem
mais direta, mencionando os R$ 21,7 bilhées em VPC e os R$ 18,4 bilhdes em operacGes de
risco sacado, revela uma tentativa de maior transparéncia. A empresa também nomeia 0s
executivos responsaveis, uma mudanca clara em relacdo ao comunicado anterior que evitava
atribuir culpa diretamente. Enquanto o comunicado de janeiro suavizava o0s riscos, o de junho
adota um tom mais assertivo, detalhando o impacto das fraudes e as medidas corretivas a
serem tomadas.

Figura 4. Nuvem de palavras gerada a partir do Fato Relevante de 11/01/2023
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Fonte: elaborada pelas autoras (2024)

A tabela 3 apresenta uma comparagdo direta entre os dois comunicados de fato
relevante, destacando as mudangas no tom e no contetdo informativo a medida que a crise
evoluia.

Tabela 3: Comparacéo dos fatos relevantes de 11/01/2023 e 13/06/2023

Critério 11/01/2023 13/06/2023
Termos utilizados Inconsisténcias Fraude nas demonstrac@es financeiras
contabeis
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Impacto informado Efeito caixa "imaterial" | R$ 21,7 bilhdes em VPC e R$ 18,4 bilhdes em risco sacado

Nomeacao de N&o mencionado Membros da antiga diretoria nomeados
responsaveis

Tom geral Suavizacdo e cautela Clareza e maior transparéncia

Fonte: elaborado pelas autoras (2024)

4.4 ANALISE DO RELATORIO DA CPI DAS AMERICANAS

Nessa secdo, debruga-se na analise dos aspectos voltados a responsabilizacdo, ou néo,
das firmas de auditoria independente nos periodos referidos, no tocante a deteccao das fraudes
contébeis perpetradas durante tantos anos.

A analise do relatério da Comissdo Parlamentar de Inquérito (CPI) das empresas
Americanas, emitido em 26 de setembro de 2024, foi resultado de investigacao realizada pela
Camara dos Deputados, iniciada em maio do mesmo ano. O relatdrio revela a inviabilidade de
determinar com precisdo 0s responsaveis pela fraude contébil bilionéria, indicando a
necessidade de diligéncias adicionais e a obtencdo de provas mais consistentes.

Segundo o relator Carlos Chiodini (MDB/SC), identificar os possiveis autores poderia
levar a alegacOes de violacdo de direitos, embora o conjunto de provas apontasse para um
possivel envolvimento de antigos membros da diretoria e de ex-executivos da empresa. Nesse
aspecto, pode-se inferir sobre o conflito de agéncia, no qual Jensen e Meckling (1976),
afrimam que casos de fraude contabeis estdo relacionados aos conflitos de interesses, que
mascaram resultados empresariais para beneficiar aqueles privilegiados com as informac6es
contébeis.

Apesar de o resultado do relatério ndo apontar culpados pela fraude bilionaria, em seu
conteddo € possivel perceber as responsabilidades da empresa de auditoria contébil
encarregadas de auditar as demonstragdes contabeis da empresa investigada, nos exercicios de
2016 a 2018 (KPMG) e 2017 a 2022 (PwC). Os pontos destacados pela CPI reforcam a
complexidade do caso e trazem a tona reflexdes importantes sobre as limitacGes e
responsabilidades das auditorias independentes no contexto das fraudes contabeis da
Americanas S.A.

A seguir, analisa-se as principais evidéncias e discussdes apresentadas no relatorio,
confrontando-as com 0s papéis e escopos das auditorias realizadas pelas firmas KPMG e
PwC. O relatério da CPI destaca que as auditorias realizadas pela KPMG e PwC cumpriram
as normas técnicas vigentes a época, como a NBC TA 240, que estabelece a responsabilidade
do auditor em relagdo as fraudes. No entanto, a CPI aponta que, mesmo dentro dessas normas,
houve falhas em areas que deveriam ter sido objeto de maior atencdo, considerando a
relevancia das operacdes e 0s riscos inerentes as demonstracoes financeiras da empresa.

Um dos aspectos destacados pela CPl foi a categorizacdo de "deficiéncias
significativas” nos controles internos da Americanas como "melhorias de controle” nos
relatorios de auditoria. Tal classificagdo, embora tecnicamente possivel, pode ter minimizado
a percepcgao dos riscos por parte dos Conselhos da companhia e do mercado. A auséncia de
recomendagdes mais rigorosas por parte das auditorias permitiu que falhas estruturais
continuassem sem solugdo, criando um ambiente propicio a manipulacdo de informacdes
contabeis.

Outro ponto crucial foi a dependéncia excessiva das representacfes verbais e escritas
da administracdo. Segundo o relatdério da CPI, os auditores aceitaram informacdes fornecidas
pelos gestores sem validagcOes independentes mais rigorosas, 0 que resultou na perpetuacao de
irregularidades significativas, como a subestimacéo de passivos relacionados ao risco sacado
e as verbas de propaganda cooperada. Essas praticas, posteriormente identificadas como parte
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do esquema fraudulento, ndo foram questionadas ou investigadas a fundo pelas firmas
auditoras.

Sobre as evidéncias de fraudes e limitacGes na deteccdo pelas auditorias, o relatorio da
CPI destaca que a fraude contabil da Americanas envolveu a falsificacdo de documentos e a
manipulacdo de informacdes financeiras de maneira deliberada e sofisticada. Essas préaticas
exploraram fragilidades nos sistemas de controle da empresa e, simultaneamente, dificultaram
a atuacdo das auditorias externas. Embora as normas ndo exijam que auditores independentes
realizem investigacGes forenses, o contexto da empresa Americanas S.A., marcado por
transacdes de alta complexidade, poderia ter demandado uma abordagem mais proativa.

A auséncia de procedimentos adicionais, como entrevistas com funcionérios fora do
nivel executivo ou revisdes mais detalhadas de contratos e correspondéncias internas,
representou uma oportunidade perdida de identificar irregularidades antes de sua revelacéo
publica. A CPI também apontou que a cultura da empresa, orientada pela manipulacdo de
resultados para atender as expectativas do mercado, criou um ambiente hostil a transparéncia.
Embora as auditorias ndo sejam responsaveis por mudar a cultura organizacional, cabe a elas
alertarem sobre os riscos de conluio e reforcarem a necessidade de controles internos mais
robustos.

O quadro 3 apresenta um comparativo que sintetiza as diferencas entre os achados da

CPI e as conclusdes presentes nos relatérios de auditoria.
Quadro 3: Principais diferencgas entre os achados da CPI e os relatdrios de auditoria

Aspecto avaliado

Relatério da CPI

Relatorios da auditoria

Deficiéncias nos
controles internos

Classificadas como "significativas" e
determinantes para a perpetuacdo da
fraude.

Relatadas como  "melhorias de
controle”, sem recomendagdo de
medidas rigorosas.

Risco sacado

Identificado como uma das praticas-chave
para ocultacdo de passivos.

Nenhuma mengdo ou
aprofundada.

investigacao

Confianca nas
representacdes

Dependéncia excessiva de informagoes
fornecidas pela administragdo, sem
validagdes adicionais.

Confianca nas representacfes escritas
e verbais, seguindo os padrdes
normativos.

Fraudes documentais

Esquema sofisticado de falsificacdo e
manipulacdo intencional para enganar
auditores e governanga.

N&o detectadas, possivelmente devido
a auséncia de andlise forense e
validag&o cruzada.

Fonte: elaborado pela autora (2024)

A analise dos relatdrios de auditoria, das demonstracGes contabeis, dos comunicados
de fato relevante e do relatério da CPI das Americanas permitiram a inferéncia de que os
auditores falharam na andlise da fidedignidades dos lancamentos contdbeis e na confianca
excessiva dos documentos e informacgdes fornecidos pela administracdo. Tal erro pode estar
associado ao risco inerente de amostragem de analise. Este fato permitiu que os lancamentos
fraudulentos tenham se estendido por anos. Nesse ponto, cabe ressaltar que, embora seja de
responsabilidade da administracdo a elaboracdo das demonstracBes contabeis, é de
responsabilidade da auditoria validar a fidedignidade das informagdes fornecidas e
publicadas, sobretudo sobre a relevancia dessas contas.

Legalmente, o caso resultou em investigacdes conduzidas pela CVM e pela CPI das
Americanas, além de acgdes judiciais movidas por credores e acionistas prejudicados.
Reputacionalmente, a empresa sofreu uma perda dréastica de credibilidade, evidenciada pela
desvalorizacdo de cerca de 80% de suas agOes e pela desconfianga de parceiros comerciais e
instituicbes financeiras. Mercadologicamente, a Americanas foi forcada a ingressar em
Recuperacdo Judicial (RJ), declarando um passivo recorde de R$ 47,8 bilhGes, o que
comprometeu sua relacdo com fornecedores e gerou instabilidade interna. Esses
desdobramentos destacam a necessidade de aprimorar 0s mecanismos de controle interno e as
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praticas de governanca corporativa para evitar futuros escandalos dessa magnitude.

5 CONCLUSAO

O impacto das fraudes contabeis no mercado financeiro tem se mostrado devastador,
ndo apenas para as empresas diretamente envolvidas, mas também para a credibilidade do
mercado e a confianga dos investidores. Escandalos como o da Americanas S/A, que
evidenciaram lacunas nos mecanismos de controle interno e na atuagdo das auditorias
independentes, reforcam a necessidade de aprofundar a compreenséo sobre as fragilidades que
possibilitam a ocorréncia de irregularidades financeiras.

Os resultados das andlises desta pesquisa permitem inferir que as praticas de
manipulacdo contabil, perpetradas pela alta administracdo da empresa, promoveram um
escandalo e perdas financeiras e reputacionais significativas para a organizacéo. E refletiu
negativamente no trabalho desenvolvido pelas empresas de auditoria no periodo investigado
pelo escandalo. A invencdo de contratos ficticios de VPC e a ocultacdo de passivos
financeiros foram os fatores determinantes para a perpetuacdo das fraudes na Americanas
S/A.

As demonstracBes contabeis manipuladas tinham como objetivo apresentar uma
posicdo financeira sélida para os investidores e credores, 0 que possibilitaria aumento nos
valores das ac@es, além de maiores bonus gerenciais, devido aos supostos resultados positivos
apurados. Por outro lado, fica evidente a falta de observancia das auditorias independentes na
deteccdo do risco de fraudes, sobretudo pela limitacdo do escopo de analise de contas
relevantes e a auséncia de valida¢Ges adicionais em areas criticas, em contas relevantes.

Ademais, os achados reforcaram que o impacto das fraudes transcende 0s prejuizos
financeiros diretos, com implicacdes legais, reputacionais e mercadoldgicas graves. Essa
constatacdo remete a uma diferenca fundamental entre o caso Americanas e o da Enron. Em
ambos os casos, as fraudes foram deliberadamente orquestradas pela alta administragdo, mas
os dados apontam que no caso Enron houve evidéncias de conivéncia direta entre a Arthur
Andersen e 0s gestores da companhia. Ja no caso Americanas, os indicios apontam que a
falha da PwC pode estar relacionada a auséncia de procedimentos de validacdo rigorosos, que
minimizam 0s riscos inerentes a andlise por amostragem, do que a conivéncia com as
irregularidades.

Diante essas andlise, esta pesquisa alcancou o objetivo de analisar a responsabilidade
da atuacdo da auditoria contabil independente na deteccdo de fraudes, por contribuir com a
compreensdo dos possiveis fatores que podem comprometer a eficacia das auditorias
independentes em contextos de fraudes. Contudo, destaca-se que a atuacdo das firmas de
auditoria, por mais rigorosa que seja, deve estar integrada a um ambiente empresarial que
promova ética, transparéncia e controles internos robustos.

Como limitacGes deste estudo, identificou-se a restricdo do acesso a documentos
confidenciais relacionados ao caso, como dados internos das auditorias, além de limitacGes de
escopo, que restringiram a analise a um Unico estudo de caso. Néo foi propoésito desse estudo
apontar os culpados pelos escandalos, mas evidenciar 0s erros intencionais ou nao, cometidos
tanto pela administracdo da empresa Americanas S.A, quando pelas empresas de auditoria.

Para pesquisas futuras, recomenda-se explorar o uso de tecnologias avancgadas, como
analise preditiva e auditoria continua, bem como investigar a interdependéncia entre cultura
organizacional e mecanismos de controle interno. Adicionalmente, sugere-se a ampliacdo dos
estudos comparativos com outros casos de escandalos financeiros para fomentar o debate
sobre o papel das auditorias independentes na mitigacao de fraudes contabeis.
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