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Aos leitores

Esta edicdo da RCA — Revista de Controle e Administracdo relne seis artigos com
abordagens distintas de aspectos da contabilidade, da administragao, da economia
publica e privada e da area de informacao e conhecimento em rede. O texto de
abertura, da professora Maria Alejandra Caporale Madi, da Universidade Estadual de
Campinas, trata das conseqiiéncias da liberalizacdo financeira e do ajuste econémico
realizado no Brasil entre 1994 e 2003. Entre outros pontos, ela analisa dados relativos
as reservas internacionais, a divida publica em relacdo ao PIB e a composicao da
divida publica interna no periodo estudado. Em seguida, o professor da Universidade
de Sao Paulo José Roberto Ferreira Savoia, junto com Nylton Sako e André Taue
Saito, avaliam como a governancga corporativa impacta o custo de capital das empresas
e o seu valor, o desenvolvimento do mercado de capitais e o comportamento da
economia. Para analisar o resultado da migracdo de uma acio para as listagens especiais
em termos de distribuicao dos retornos e volumes negociados, os autores partem de
uma revisao de literatura que engloba itens como gestores e acionistas, a mecanica da
governanga corporativa, o custo de agéncia e o custo de liquidez. Concluem que ha uma
variabilidade menor da dispersao dos retornos e um crescimento do volume negociado.

Sergio Navega, especialista em inteligéncia artificial, é o autor do artigo “Informacao,
conhecimento e Data Mining”. Além de apresentar conceitos sobre a formacao da
inteligéncia humana e nocdes de cognicdo, ele mostra os fundamentos dessa estratégia
computacional relativamente recente que é o Data Mining (mineracido de dados). No
exame do assunto, Navega identifica a nocao de informacao, formas de percepcao e
categorizacao do cérebro e o raciocinio analégico como elementos necessarios para
a compreensao do funcionamento do Data Mining.

Em seguida, a técnica da Empresa Brasileira de Pesquisa Agropecuaria — Embrapa,
Heloiza Dias da Silva, relata a experiéncia da rede de colaboracdo, conhecimento e
negécios formada por empresas da cidade paulista de Birigui. No seu artigo, Heloiza

expde como os modelos de negécios centralizados e amadurecidos em funcao da
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l6gica da era industrial podem dar espaco a modelos descentralizados e
interorganizacionais ao usar como referéncia principal o conceito de redes estratégicas
como forma de organizacao da producdo de bens ou servicos.

Os dois textos que finalizam este nimero sao de autoria de mestres recém-formados
pelo Programa de Mestrado em Ciéncias Contabeis da Universidade do Estado do
Rio de Janeiro. Em “Nova ou antiga demanda de auditoria: a deteccdo de fraudes”, o
auditor Paulo Sérgio Siqueira Bastos mostra como o aspecto fiscalizador da auditoria
constituiu a caracteristica primordial do trabalho na contencido de desvios, cobica,
atos corruptos e fraudulentos. Traz uma sintese histérica da contabilidade e da auditoria
(completada por quadro com alguns desses principais eventos histdricos), das
diferencas de expectativas em auditoria e tenta responder a questao que intitula o seu
artigo: as caracteristicas originais do trabalho do auditor constituem uma demanda
antiga ou nova em auditoria?

O outro texto de ex-estudante do Mestrado da Uerj resume os principais pontos
da sua dissertacao sobre a imagem do contador no Brasil. O artigo de Danielle de
Oliveira tem por objetivo contribuir para a valorizacao do profissional contabil no
Brasil: tenta identificar a imagem contemporanea real do contador no Pais e para isso
faz uma retrospectiva da profissdo por meio do levantamento de informacées sobre
a imagem do contador em diversos momentos da histéria. Também apresenta o
resultado de entrevistas com profissionais sobre a imagem que tém deles mesmos e
alguns dados coletados sobre a imagem do contador na sociedade com base na analise
de cinco telenovelas e |12 filmes.

Eventos na area de contabilidade e auditoria programados para o periodo
compreendido entre os meses de julho a novembro de 2007 finalizam esta edicao. A
equipe de producao da RCA espera que o material aqui reunido sirva como referéncia

para os seus leitores.

Sonia Virginia Moreira
svmoreira.cgm@pcrj.rj.gov.br
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Liberalizacao financeira e desafios
de politica economica no Brasil, 1994-2003

Maria Alejandra Caporale Madi”

alemadi@eco.unicamp.br

Resumo

O artigo focaliza a atengiao nas conseqiiéncias da liberalizagao financeira e do ajuste
macroecondomico recessivo no Brasil entre 1994 e 2003. A terapia ortodoxa
demonstrou criar “uma armadilha financeira”, reforcando a inabilidade de conseguir o
desenvolvimento econdémico sustentavel. Enfase é dada aos elementos econémicos
cruciais da agenda do presidente Fernando Henrique Cardoso. Finalmente, sao
discutidos a continuidade da “armadilha financeira” apds a eleicao do presidente Lula e
os desafios ao crescimento de longo prazo.

Palavras-chave: liberalizacdo financeira, armadilha financeira, politicas macroeconémicas

Resumen

El articulo centra la atencién en las consecuencias de la liberalizacién financiera y del
ajuste macroecondémico recesivo en el Brasil entre 1994 y 2003. La terapia ortodoxa
ha demostrado crear una “trampa financiera”, reforzando la inhabilidad de alcanzar el
desarrollo econémico sostenible. El énfasis se detiene en los elementos econémicos
cruciales de la agenda del presidente Fernando Henrique Cardoso. Finalmente, se
discuten la continuidad de la “trampa financiera” después de la eleccién del presidente
Lula y los desafios al crecimiento duradero.

Palabras-clave: liberalizacién financiera, trampa financiera, politicas macroeconémicas

Abstract

This article focuses attention on the consequences of the financial liberalization and
recessive macroeconomic adjustment in Brazil between 1994 and 2003. This
orthodox therapy showed that it created “a financial trap”, reinforcing the inability to
achieve sustainable economic development. Emphasis is given to the crucial economic
elements in President Fernando Henrique Cardoso’s agenda. Finally, there is a discussion
of the continuance of the “financial trap” after President Lula’s election and the challenges
for long-term growth.

Key words: financial liberalization, financial trap, macroeconomic policies

* Professora Doutora do Instituto de Economia da Universidade Estadual de Campinas (Unicamp).

Artigo recebido em 08/01/2007 e aceito em 12/02/2007
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Introducao

Recentemente, apds freqlientes crises globais, houve um grande
reconhecimento de que a operacao atual dos mercados financeiros nao gera
equilibrio dos mercados ou crescimento econémico. Pelo contrario, leva a
instabilidade e ao aumento da pobreza. Nesse sentido, os anos 90 mostraram
a faladcia dos argumentos subjacentes as propostas do Fundo Monetario
Internacional e do Banco Mundial quando olhamos para o processo de
liberalizacdo financeira de uma perspectiva latino-americana. Os mercados
financeiros internacionais provaram ser instaveis e ineficientes, sob uma
perspectiva produtiva, isto é: os fluxos internacionais de capital ndo foram
capazes de financiar o montante de investimento necessario para encorajar o
desenvolvimento.

Outra conseqiiéncia do sistema liberalizado tem sido a tendéncia de aumentar o
custo de financiamento: a volatilidade dos fluxos de capital e dos precos dos ativos
pressionou as taxas de juros domésticas (AKYUZ, 1993). As crises financeiras
tém mostrado a fragilidade dos regimes de cambio e a vulnerabilidade dos balancos
de pagamentos no contexto da arquitetura financeira internacional atual. Na auséncia
de um sistema monetario internacional, a determinagao das taxas de cambio depende
da hierarquia entre as politicas monetarias e da arbitragem/especulacéo feitas pelos
mercados financeiros (TAVARES; MELIN, 1998).

A década de 90 foi um periodo de liquidez global, no qual foi observada
uma rapida expansao dos fluxos de capital privado. Esse fato foi determinado
pela evolucao da politica monetaria americana e pela desregulamentacao dos
mercados financeiros. A demanda por ativos financeiros, gerada por esse novo
ciclo de divida, incluiu a avaliacdao de risco e das taxas de retorno compativeis
com a inconversibilidade das moedas da América Latina. O debate de politica
econémica foi focado na sustentabilidade desses fluxos de capital que
financiavam déficits nas contas correntes, em vez de preservar a
competitividade ou o emprego.

O enorme crescimento das financas desregulamentadas tem sido associado a

politicas domésticas monetaristas de deflacao. Nas palavras de Chesnais (1998:51):
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Um modelo de alto retorno financeiro foi universalmente imposto pelos mercados
financeiros, com variacées locais, dependendo da influéncia das arbitragens
financeiras nas politicas monetarias domésticas. A evolucao das moedas domésticas
nos mercados de cambio foi submetida a este novo regime financeiro, assim como as
praticas dos Bancos Centrais.

A incapacidade de resposta dos Estados nacionais aos choques externos foi
caracteristica permanente dessa opcao de politica econémica. Em suma, as crises em
mercados emergentes tém mostrado fontes de instabilidade nessas economias: sua
dependéncia das condicdes favoraveis de acesso aos mercados financeiros
internacionais, o comportamento aleatério dos investidores e dos fluxos de capital, a
estreita interconexao entre mercados de cambio de titulos — especialmente o mercado
de divida publica. A vulnerabilidade das moedas domésticas nos paises emergentes,
como resultados de mudancas das opinides de mercado, nio é independente do ciclo
financeiro global, que ameaca a sustentabilidade dos regimes cambiais. Como
conseqiiéncia, o sucesso da estabilizacdo no curto prazo depende do acesso aos
recursos financeiros internacionais.

Na realidade, os indicadores de desempenho sociais e econémicos no Brasil nao
foram satisfatérios entre 1994 e 2003: a liberalizagao econémica foi associada a ajustes
macroecondmicos recessivos. Este artigo afirma que a implementacao dessa terapia
ortodoxa no Brasil, que foi dirigida para obter a aprovacdo dos mercados financeiros,
demonstrou criar uma “armadilha financeira” que reforcou a incapacidade de se atingir
o desenvolvimento econémico sustentavel. A secao | descreve as questdes cruciais
do programa de ajuste executado pelo presidente Cardoso e esboca o desempenho
macroeconémico da economia brasileira entre 1994 e 2002. A secido 2 focaliza as
opcoes da politica econémica do presidente Lula em 2003, discutindo a continuidade

da “armadilha financeira”. Por Gltimo, estao as conclusdes.

|I. Programa de ajuste e desempenho econémico do Brasil, 1994-2002
Durante toda a década de 90 a opcéo de liberalizagdo econémica no Brasil foi mantida

com o objetivo de financiar o déficit de conta corrente e usufruir os beneficios de

longo prazo defendidos pelas instituigdes multilaterais. Entre 1994 e 2002, desafios e

riscos envolveram a economia brasileira. Em 1994, foi implementado o plano de
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estabilizacdo, Plano Real, baseado nos seguintes principios: a) o carater inercial da
inflacdo brasileira e a necessidade de promover o fim do processo de indexacio da
economia; b) a necessidade de adotar politicas de contracido da demanda agregada
por meio de altas taxas de juros reais e da restricio do crédito enquanto caminho
para a estabilizacdo de precos; c) o ajustamento do déficit da balanca de pagamentos
seria conseguido por influxos de capitais, isto é, os problemas de poupanca-
investimento ex-ante seriam superados pela atracao de poupanca externa.

Como resultado, a economia foi aberta a entrada macica do capital. Tais fluxos
constituiram-se em reacdes aos diferenciais entre as taxas de juros domésticas e
estrangeiras e aos ajustes na composicao das carteiras de investidores estrangeiros.
Em verdade, esse processo envolveu: a) volatilidade da demanda agregada e do
produto; b) apreciacdo da taxa de cambio; c) déficit de conta corrente; d) aumento
da divida publica.

A expansdo da demanda agregada foi transitoria, ja que uma correcao inevitavel na
demanda doméstica foi forcada logo apds a crise mexicana em 1994-1995. Isso
certamente aconteceu também apds a crise asiatica, quando mudancas nas expectativas
de retornos dos ativos, a adocdo de estratégias de hedging e o temor de contagio
conduziram ao aumento da volatilidade nos mercados cambiais, a reversao nos fluxos
de capital e a queda nos precos de ativos domésticos nos mercados de capitais. O
impacto na evolugao de reservas internacionais (ver Tabela |) foi um fator decisivo

para a crise cambial que se sucedeu.

Tabela 1
Brasil, reservas internacionais: milhoes de US$, 1994-2002

e Reservas internacionais - liquidez Reservas internacionais - liquidez

internacional - exceto ouro internacional - ouro
1994 37388,5 1417,7
1995 50073,2 17671
1996 58729,5 1380,6
1997 49507,0 2665,7
1998 41865,3 2691,2
1999 35279,3 1063,0
2000 324335 578,0
2001 35563,0 303,0
2002 37448,0 375,0
Fonte: Ipea
10
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A relacdo entre a liberalizacdo financeira e “a armadilha financeira” esta associada as
politicas monetaria, fiscal e cambial. A opcao da politica monetaria tornou-se subordinada
ao déficit financeiro do setor publico. Em um contexto de liquidez global, a
administracao das taxas de juros domésticas atraiu fluxos de capital, que foram
esterilizados para evitar o efeito inflacionario da expansao monetaria no curto prazo.
Sendo assim, essa politica aumentou nao somente a divida publica de curto prazo,
mas também a importéancia da politica de taxa de juros para evitar movimentos
especulativos contra a moeda doméstica. Para evitar a especulacao no mercado cambial,
a énfase foi dada a politica de taxa de juros nas operacées de mercado aberto (Selic),
que foi administrada a fim de evitar a instabilidade da taxa de juros nominal no curto
prazo. Como resultado, cresceu a importancia da dimenséo financeira do déficit
publico; apesar da opcao de austeridade fiscal, o aumento dos encargos financeiros foi
inevitavel. A participacdo da divida publica doméstica no produto interno bruto (PIB)
cresceu na medida em que o peso dos encargos financeiros tornava-se superior ao

desempenho do PIB (ver Tabela 2).

Tabela 2
Brasil: divida publica como % do PIB, 1994-2002
Ano Divida publica/PIB
1994 21,58
1995 25,19
1996 29,33
1997 30,04
1998 35,55
1999 38,99
2000 39,66
2001 42,16
2002 42,66
Fonte: Ipea

De fato, a opcao de esterilizagao das reservas internacionais foi decisiva para
compreender o crescimento da divida publica. Entretanto, a preferéncia por liquidez
dos agentes e as mudancas das expectativas do mercado representaram um papel
importante no crescimento auténomo do estoque da divida publica. Assim, pode-se

também afirmar que a composicao da divida publica refletiu a incerteza e o prémio de
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liquidez requerido pelo mercado financeiro. Apés a crise asiatica e, particularmente
em 2002, a preferéncia por moeda estrangeira foi responsavel pelo aumento da parte

da divida publica doméstica indexada ao ddlar (ver Tabela 3).

Tabela 3
Brasil: composicao da divida publica interna —
mercado aberto — %-1994-2002

Taxa de juros

Ano Taxa de cambio Selic pré-fixada
1994 8,29 16,03 t0:20
1995 5,29 37,77 42,70
1996 9,38 18,61 61,00
1997 15,36 34,78 40,91
1998 21,00 70,98 1,68
1999 24,24 61,09 9,19
2000 22,28 52,25 14,76
2001 28,62 52,79 7,82
2002 22,38 60,83 21
Fonte: Ipea

Em um contexto de abertura dos fluxos de capital, a relagao entre a taxa nominal de
cambio e a taxa nominal de juros expressa a elasticidade das reservas internacionais a
administracdo das taxas de juros nominais e expectativas quanto ao futuro
comportamento dos precos domésticos. Os movimentos especulativos podem ser
amenizados por meio da desvalorizagiao da taxa de cdmbio nominal ou pela adocao de
uma taxa de juros nominal mais elevada. No Brasil, a liberalizagao da taxa cambial e a
liberalizagao dos fluxos de capitais tém condicionado, desde 1991, o poder real do
Banco Central de administrar a taxa de juros e de cambio. A defesa de um nivel desejavel
de reservas internacionais transformou-se no critério utilizado para guiar as intervencoes
do Banco Central no mercado de cambio. Embora a determinacio da taxa de cidmbio
nominal fosse condicionada pelas expectativas e pelas acbes de agentes do mercado,
o tamanho relativo do Banco Central, como principal comprador e vendedor das
reservas internacionais, tornou-se crucial entre 1994 e 2002.

E possivel apontar importantes diferencas entre o comportamento da taxa cambial

e da taxa de juros nos periodos anterior e posterior a desvalorizacdo do Real em
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1999. No periodo anterior a desvalorizacdo, qualquer ameaca envolvendo rapida

perda de reservas internacionais e a viabilidade do regime administrado de taxa de

cambio impunha aumentos da taxa nominal de juros que, de fato, foram suficientes

para evitar uma mudanca no regime cambial. A administracido da taxa de cambio, até

inicio de 1999, nao evitou sua apreciacdo, que influenciou de uma maneira negativa o

desempenho do setor exportador (ver Tabela 4). A adocdo de uma politica mais ativa

de cambio (diminuindo o diferencial taxa de cambio-taxa de juros) poderia ter efeitos

na acumulacdo de reservas internacionais, diminuindo os influxos de capital de curto

prazo. Assim, antes da crise cambial, a taxa de juros doméstica foi utilizada para

estimular os influxos de capital e evitar a reversao rapida dos recursos nos mercados

financeiros domésticos.

60
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Grafico 1
Brasil: taxa nominal de cambio e de juros, 1993-2002
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Fontes: Bacen e Ipea. Elaborado pelo autor
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Durante a crise, a perda das reservas afetou o Banco Central, o Tesouro e a evolucdo do
mercado de cambio. A fragilidade do Banco Central resultou da perda do poder na evolucao
da taxa de cambio, como consequiéncia da perda de reservas internacionais e do poder de
acio contra movimentos especulativos. Apds a desvalorizacdo, e em conseqiiéncia da
adogao de um regime de taxa de cambio flexivel, a ameaca da especulacao sobre o cambio
passou a ter menor impacto no nivel de taxa de juros (ver Gréfico ). O Tesouro teve sua
situagdo financeira deteriorada em conseqtiéncia do aumento da taxa de juros, da preferéncia
por liquidez e indexacdo ao cambio dos titulos da divida publica. Apds a reeleicdo do
presidente Cardoso, a taxa cambial foi desvalorizada e foi adotado um regime de “flutuacao
suja” que permitiria a sustentabilidade da taxa nominal de cdmbio com menor volume de
reservas internacionais e, portanto, exerceria menor pressao sobre a taxa de juros.

Ao analisar a relacao entre a evolucao da politica monetaria e da divida publica
doméstica, no periodo 1994-2002, alguns aspectos podem ser enfatizados: a) o
acentuado aumento de reservas internacionais foi administrado por meio de esterilizacao
das reservas internacionais, que resultou no aumento da divida publica doméstica; b)
o estoque da divida publica doméstica e sua crescente participacdo no PIB colocaram
uma pressao ascendente sobre a taxa de juros; c) no contexto da rapida reversao de
reservas internacionais, aumentou-se a parcela da divida publica indexada ao délar
como forma de hedge para os investidores. Como resultado, o Banco Central tornou-
se um prisioneiro do Tesouro. O carater liquido da riqueza financeira condicionou o

comportamento daquela instituicao.

Tabela 4
Brasil: balanco de pagamentos (em milhoes de US$), 1994-2002

Balango de Pagamentos 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Conta Comercial (fob) 10466 -3466 -5599 -6753 -6575 -1199 -698 2650 13121
Exportacdes de bens 43545 46506 47747 52994 51140 48011 55086 58223 60362
Importagdes de bens -33079 -49972 -53346 -59747 -57714 -49210 -55783 -55572 -47240
Servigos e rendas (rede) -14692 -18541 -20350 -25522 -28299 -25825 -25048 -27503 -23229
Servigos -5657 -7483 -8681 -10646 -10111 -6977 -7162 -7759 -5038
Receitas 4392 4929 5038 6876 7897 7194 9498 9322 9606
Despesas -10049 -12412 -13719 -17522 -18008 -14171 -16660 -17081 -14644
Conta Corrente -1811 -18384 -23502 -30452 -33416 -25335 -24225 -23215 -7718
Conta Capital e Financeira 8692 29095 33968 25800 29702 17319 19326 27052 8856
Investimento Direto Brasileiro ~ -690 -1096 469 -1116 -2854 -1690 -2282 2258 -2482
Investimento Direto Externo 2150 4405 10792 18993 28856 28578 32779 22457 16590
Investimento em Carteira 50642 9217 21619 12616 18125 3802 6955 77 -5119
Derivativos -27 17 -38 -253 -460 -88 -197 -471 -356
Outros -43557 16200 673 -4833 -14285 -13620 -18202 2767 -210
Erros e Omissoes 334 2207 -1800 -3255 -4256 194 2637 -531 -836
Resultado do balango global 7215 12919 8666 -7907 -7970 -7822 -2262 3307 302

Fonte: Bacen
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Em contraste aos argumentos defendidos pela visao ortodoxa, o ajuste das contas publicas
torna-se um fenémeno permanente (TAVARES; MELIN, 1998) em conseqiiéncia do
desequilibrio entre fluxos de renda e estoque de riqueza. A politica monetaria contracionista
conduz a diminuicao do crescimento da demanda e do produto, que aumenta os déficits
publicos e leva a expansao da divida publica doméstica que, por sua vez, provoca a
manutencao de elevadas taxas de juros reais. Isso alimenta o aumento da especulacao
financeira e da instabilidade financeira, reduzindo o ritmo do investimento.

Para estabilizar a relacdo divida publica doméstica/PIB, a taxa do crescimento do
PIB deveria ser, ao menos, igual a taxa de juros. Se a taxa de juros for aumentada,
permanecendo acima da taxa do crescimento do PIB, o déficit e a divida publica
aumentariam mais rapidamente do que o PIB. Assim, os encargos financeiros tendem
a aumentar em conseqliéncia da politica elevada de taxa de juros, apesar dos esforcos
de superavit primario. Esse desequilibrio nao pode ser enfrentado pela austeridade
fiscal, mas imp6e a necessidade de reestruturacio do modelo de financiamento da
economia brasileira.

Nesse contexto, deve também ser discutida a fragilidade da insercao do Brasil nos
mercados internacionais de capital. Os resultados observados na conta corrente até
1998 originaram-se da evolucdo dos instrumentos de captacdo de curto prazo e pelo
capital especulativo (ver Tabela 4). Os fluxos de investimento direto externo
aumentaram de maneira significativa apés 1996, mas depois de 2001 eles comecaram

a ter sua contribuicdo a conta capital reduzida.

Tabela 5
Brasil: risco-pais, 1995-2002
Ano Risco-pais*
1995 983.06
1996 560.80
1997 583.86
1998 1121.46
1999 707.14
2000 775.90
2001 888.17
2002 1569.42

* Transformagéo da evolugdo dos precos
dos C-bonds em pontos-base

Fontes: Bacen e Ipea
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Deve-se observar que depois da crise asiatica houve uma “fuga para a qualidade”
nos mercados de capital internacionais, sendo reduzido o acesso dos paises emergentes
aos fluxos de capital internacionais entre 1998-2002 (CEPAL, 2003). Esse fato pode
ser observado pela evolucdao do risco-pais de 1998 até 2002, ano em que a disputa
eleitoral agravou as expectativas quanto ao futuro da economia brasileira (ver Tabela
5). Assim, como podemos observar na Tabela 6, a expansédo da divida externa (privada
e publica) foi resultante das condi¢bes de acesso aos mercados internacionais de capitais
em um contexto de liquidez favoravel. A continuidade desse processo depende da

evolucao da politica monetaria americana.

Tabela 6
Brasil: divida externa registrada (privada e publica),
em milhoes de US$, 1994-2002

Ano Divida externa privada Divida externa publica
1994 32804 86864
1995 42145 87168
1996 59863 84229
1997 91555 76205
1998 128329 92021
1999 105891 97448
2000 106296 89883
2001 99903 92818
2002 85232 110355
Fonte: Ipea

A “armadilha financeira” condicionou a administracdo da taxa de juros e da taxa de
cambio com impactos decisivos sobre o ajuste patrimonial do sistema bancario, que
aumentaram a participacido da divida publica em suas posicoes ativas. A outra face

desse fenémeno ¢ a baixa participacdo do crédito sobre PIB (ver Tabela 7).

Tabela 7
Brasil: participacao do crédito sobre o PIB, em %, 2001-2002
. . Recursos
Periodo Recursos livres direcionados Total
Jun-01 15,17 8,69 25,66
Dez-01 15,50 9,30 26,44
Jun-02 15,86 9,19 26,62
Dez-02 13,38 9,00 23,83

Fonte: Bacen
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A “armadilha financeira” evidencia a impossibilidade de se obter ao mesmo tempo
estabilizacdo monetaria, mobilidade de capital e autonomia da politica monetaria. Sob
a atual arquitetura financeira internacional, o movimento livre de capital causa o
desequilibrio fiscal e monetario nos paises com moedas inconversiveis. A liberalizacao
financeira requer estabilizacao monetéria e livre mobilidade de capital: nao ha politica
monetaria autdbnoma. A evolucao da taxa de juros esta condicionada pela demanda dos
investidores, que expressa os rendimentos esperados. Nesse sentido, os mercados

impdéem uma espécie de “tirania” sobre a politica econémica.

Tabela 8
Brasil: taxas de inflagao (1993-2002)

Ano IPC-FIPE INPC IPCA IGP-DI IGP-M
1994 941,251 929,32 916,46  1.093,85 1.246,62
1995 23,1663 21,98 22,41 14,77 15,24
1996 10,0348 9,12 9,56 9,33 9,19
1997 4,8257 4,34 5,22 7,48 7,74
1998 -1,7953 2,49 1,66 1,71 1,79
1999 8,63 8,43 8,94 19,99 20,1
2000 4,3841 5,27 5,97 9,8 9,95
2001 7,1335 9,44 7,67 10,4 10,37
2002 9,9005 14,74 12,53 26,41 25,3

Fonte: Bacen

Em conseqiiéncia da “armadilha financeira”, o comportamento do PIB foi
condicionado a estabilizacdo de precos e reducio da demanda agregada (ver Tabelas
8,9¢e 10)

Tabela 9
Brasil: taxas de crescimento (1960-2000, em%)
Periodo PIB Populagdo  PIB per Capita
1961-1970 6,17 2,89 3,19
1971-1980 8,63 2,44 6,04
1981-1990 1,57 2,21 -0,63
1991-2000 2,65 1,43 1,20

Fonte: Bacen
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Tabela 10
Brasil: volume de investimento, 1997-2002, base 1990 = 100
1997 128,30
1998 127,89
1999 118,62
2000 123,91
2001 125,22
2002 120,01

Fonte: IBGE

Apés a implementacao do regime de cambio flutuante com metas inflacionarias
para guiar as decisées do Banco Central em 1999, a evolucido dos precos nédo
permitiu que o governo atingisse os alvos propostos. O desempenho de taxas de
inflacao foi afetado particularmente pelos precos administrados em setores
privatizados, pelos choques externos e pela evoluciao das margens de lucro, apesar
da evolucao da demanda agregada. As dificuldades de se guiar a politica econémica
por regras de juros, em um contexto de abertura financeira e de moeda
inconversivel, tornam a volatilidade do produto mais acentuada, com decisivos
impactos sobre o emprego e os rendimentos do trabalho. A evolucao da taxa de
desemprego e das rendas reais da populacdo empregada revela o tipo do

instrumento do ajuste (ver Tabelas || e 12).

Tabela 11
Brasil: taxas de desemprego aberto, 1994-2002,
areas metropolitanas (em%)

1994 3,78
1995 4,95
1996 4,25
1997 5,53
1998 7,13
1999 7,11
2000 5,58
2001 6,43
2002 6,17
Fonte: Ipea
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Tabela 12
Brasil: renda média real da populacao empregada, 1994-2002
Periodo Em milhées de US$ Base 1999 = 100
Dez/94 8239 114
Dez/95 10060 128
Dez/96 10928 134
Dez/97 10969 139
Dez/98 10320 138
Dez/99 6919 128
Dez/00 7101 129
Dez/01 5927 117
Jun/02 5153 112

Fonte: Bacen

2. As opcoes de politica economica apoés 2003: a continuidade da
“armadilha financeira”

Ap6s a eleicao de Lula, observou-se uma continuidade da politica macroeconémica.
Apesar de, no debate eleitoral, ter sido apontada a necessidade de abandonar a agenda
de Cardoso, o novo governo reforcou o poder da politica monetaria como forma de
superar a crise financeira doméstica. A defesa de um Banco Central independente como
garantia de continuidade do processo da estabilizacao e das metas inflacionarias foi encorajada.
Assim, o Banco Central do Brasil estaria livre das pressées do Tesouro. Estaria preocupado
somente com a estabilidade de precos; o crescimento seria um resultado.

Em nome da necessidade de derrotar a inflacao, obter a aprovagao dos mercados
financeiros e equilibrar as contas publicas, as opcoes da politica econémica do governo
Lula nao desmontaram “a armadilha financeira”. A politica monetaria restritiva provara
seu poder como instrumento para contencao da demanda agregada. Nesse quadro, o
processo de aprofundamento financeiro da economia brasileira avangou devido o
diferencial entre a lucratividade das empresas nas esferas financeira e produtiva. O
desemprego passou a ser um processo permanente e cumulativo, por causa da evolugao
da demanda efetiva. Assim, no primeiro ano de seu governo, adotou uma agenda da
politica econémica que teve efeitos deletérios sobre o emprego e a pobreza. Em
2003, a taxa de desemprego aberto nas areas metropolitanas aumentou em 10,63%

e a renda real da populacdo empregada diminuiu em 12,0%.
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Tabela 13
Brasil: composicao da divida publica — mercado aberto —em % —2002-2003
Ao Toete seic  TeRselios
2002 22,38 60,83 2,19
2003 10,79 61,35 12,45
Fonte: Ipea

Em 2003, a evolucao da divida publica refletiu os efeitos do risco-pais e do
desempenho do balanco de pagamentos (ver Graficos 2 e 3), diminuindo a participacao
dos titulos publicos indexados a taxa cambial (ver Tabela |3). As negociacées com o
FMI, durante o primeiro ano do governo de Lula, reforcaram o ajuste fiscal elevando
as metas fiscais a niveis nunca antes vistos. Adicionalmente, a op¢ao de Lula foi de
aumentar a credibilidade de seu governo mantendo a politica monetaria centrada em
regras de juros, de forma a ter impactos decisivos sobre as expectativas, o risco-pais
e o comportamento dos agentes econdmicos. Nesse sentido, a opcao de aumentar a
taxa de juros em janeiro de 2003 foi apontada para obter credibilidade dos mercados
financeiros. Enquanto fortes influxos tenderam a apreciar o cambio, o Banco Central
adotou um regime flutuante puro durante 2003. Em outras palavras, o Banco Central
do Brasil decidiu nao fazer intervengdes no mercado de cambio, abandonando, a
principio, a pratica de flutuagao suja. O alvo era usar a apreciacdo cambial como uma
ancora para a estabilizacao de precos, apds o recrudescimento da elevacao de precos
observada em 2002. Essa opcao de nao intervencio continuou até janeiro de 2004,
quando o Banco Central introduziu novamente a pratica de intervencdes no mercado
de cambio e a flutuacdo suja do cambio de maneira explicita.

O governo Lula herdara um processo de ajuste do balanco de pagamentos que
comecou depois da desvalorizacido do Real e que teve finalmente, em 2003, um
impacto positivo sobre as exportacdes, enquanto que as importagdes permaneceram
reduzidas por causa da baixa taxa de crescimento da economia brasileira. Em 2003,
observou-se o primeiro superavit de conta corrente em anos, que contribuiu
positivamente para o resultado global do balanco de pagamentos (ver Grafico 2).
Deve-se lembrar que parte da liquidez global foi capturada pelas empresas brasileiras que

fortaleceram suas posicbes devedoras em moeda estrangeira, apesar dos riscos cambiais.

. i RCA - Revista de Controle e Administragdo Vol. III, n°1, jan./jun. 2007



Maria Alejandra Caporale Madi

Grafico 2
Brasil: balangco de pagamentos, resultado global, 1993-2003
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Fonte: Bacen. Elaborado pelo autor.
Grafico 3
Brasil: taxa de cambio nominal e risco-pais, 1994-2003
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A manutengao de altas taxas de juros reais no inicio do governo Lula teve efeitos
deletérios sobre a economia real: a) reforcou o horizonte de curto prazo para tomada
de decisdes de gasto; b) manteve a supremacia das aplicacbes liquidas sobre os
investimentos produtivos. Apesar da reducao das taxas de juros nominais iniciada em
2003, a politica monetaria nao obteve os efeitos esperados pelo governo. Keynes, em
1936, ja tinha advertido sobre a incapacidade da politica monetaria para afetar expectativas

empresariais em favor do investimento no contexto da “armadilha de liquidez”.

Conclusoes

A terapia ortodoxa que guiou o ajuste macroeconémico brasileiro nao péde sustentar
uma estabilizacdo de precos de longo prazo com crescimento sustentavel. No marco
da “armadilha financeira” o ajuste fiscal tornara-se permanente e a independéncia do
Banco Central uma falacia, dado que o Estado nacional ndo tem poder suficiente para
enfrentar a complexidade de mercados globais, inovadores e especulativos que
ameacam a evolucao dos mercados de cambio. As economias nacionais, em um
contexto de liberalizagdo financeira e de moedas inconversiveis, ndo conseguem enfrentar
as mudancas nas condicdes de liquidez e arbitragem internacional sem fortes impactos
sobre a volatilidade do produto, do emprego e dos rendimentos do trabalho.

Sem questionar a livre mobilidade de capital, mas sabendo dos riscos inerentes as
operacoes dos mercados financeiros, os organismos multilaterais introduziram “cédigos
e padrodes”, entendidos enquanto medidas preventivas que devem ser integradas aos
esforcos de disseminagao de informacdo, maior transparéncia, mais supervisao. Os
acordos internacionais estimulam a expansao de bancos universais, do dinheiro privado
e de bancos internacionalizados, sob a légica da Organizacao Mundial do Comércio de
liberalizagdo dos servicos financeiros (GUTTMANN, 1999). Entretanto, as tensées
criadas pela livre mobilidade de capital nao sao consideradas. O carater universal das
instituicoes e dos produtos bancarios expressa os conflitos subjacentes a segmentacao
da supervisao em muitas agéncias. A transformacao das estruturas financeiras, mais
concentradas e internacionalizadas, induz ao questionamento da funcdo do Banco

Central como uma agéncia que arbitra decisées de investimento em economias abertas.
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As crises observadas nos paises emergentes revelaram razdes para enfatizar os
problemas sistémicos. Nesse contexto, a integracao financeira do Brasil na economia
global aumentou a vulnerabilidade macroeconémica as condigcdes de liquidez globais,
aumentando o efeito instabilizador dos mecanismos de transmissao. O Brasil precisa
reformular suas politicas para desmontar “a armadilha financeira”. E urgente pensar
sobre a adocdo de: a) controles de capitais que possam minimizar nao somente os
efeitos da rapida reversao dos fluxos de capitais de curto prazo, mas também o
endividamento excessivo de curto prazo em mercados financeiros internacionais; b)
novas articulacées entre as politicas de crédito e os mercados de capitais que possam
contribuir para o crescimento econémico no marco de parcerias publico-privadas. A
globalizacdo ndo é um caminho garantido para o crescimento. Os paises periféricos
devem adotar medidas de natureza discricionaria, de carater seletivo em relacao as

politicas macroecondmicas, financeiras e de investimento.
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Resumo

A partir da década de 90 observa-se o crescimento da importancia da governanca
corporativa e o desenvolvimento de estudos empiricos sobre o tema, que ganha destaque
na midia internacional a partir de escandalos financeiros como os que envolveram as
empresas Enron, WorldCom, Vivendi e Parmalat, e gera reflexdes sobre a relacdo entre os
controles internos e a ética dos gestores. O assunto desenvolveu-se a ponto de discutir de
que maneira e em qual intensidade a governanga corporativa impacta o custo de capital das
empresas e seu valor, o desenvolvimento do mercado de capitais e 0 comportamento da
economia. O presente trabalho procura analisar o impacto da migragdo de uma acdo para
as listagens especiais em termos de distribuicdao dos retornos e volume negociado. Os
resultados apontam para uma menor variabilidade da dispersao dos retornos e o crescimento
do volume negociado, bem como a reducao do risco representado pelo beta da acao.
Palavras-chave: financas, governanga corporativa, mercado aciondrio

Resumen

A partir de la década de los 90 se observé el crecimiento de laimportancia de la gobernanza
corporativa y el desarrollo de estudios empiricos sobre el tema, el cual gané relevancia en
los medios de comunicacién internacionales a partir de escandalos financieros como los
que envolvieron las empresas Enron, WorldCom, Vivendi y Parmalat, generando reflexiones
sobre la relacién entre los controles internos y la ética de los gestores. El alcance del tema
se desarrollé hasta tal punto que se discutié de qué forma y con cuanta intensidad la
gobernanza corporativa impacta el costo de capital de las empresas y su valor, el desarrollo
del mercado de capitales y el comportamiento de la economia. Este trabajo pretende
analizar el impacto de la migracién de una accién para listas especiales en términos de
distribucién de los retornos y del volumen negociado. Los resultados apuntan hacia una
menor variabilidad de la dispersién de los retornos y el crecimiento del volumen negociado,
asi como la reduccién del riesgo representado por la beta de la accién.

Palabras-clave: finanzas, gobernanza corporativa, mercado de capitales
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Abstract

Starting in the 1990s we have noted the growth in the importance of corporative
governance and the development of empirical studies on this subject, which has
been highlighted in the international media as a result of financial scandals such as
those that involved Enron, WorldCom, Vivendi and Parmalat, and which has
produced reflection on the relation between internal controls and management
ethics. This work attempts to analyze the impact of the migration of a share to
special listings in terms of distribution of profits and trading volume. The results
point to less variability in the dispersion of profits and growth of trading volume,
as well as reduction of the risk represented by the share’s beta factor.

Key words: finances, corporative governance, stock market

Introducao

Os acionistas de uma empresa, ao contratarem administradores para dirigir seus
negécios, estao lhes transmitindo poder de decisao sobre a utilizacdo dos recursos
pertencentes a organizacao. Tendo em vista que esses diferentes participantes
apresentam objetivos e preferéncias distintos, associados ao fato de possuirem
informagoes imperfeitas a respeito das atitudes, preferéncias e conhecimento um
do outro, surge o ambiente para o conflito de interesses detectado por Jensen e
Meckling (1976).

Esses conflitos existem em qualquer ocasido em que ha transferéncia, ou
delegacao, dos direitos de propriedade entre os individuos e, nesse contexto, La
Porta et. al. (2000) mostram que o problema de agéncia mais comumente
encontrado no mundo ocorre entre acionistas majoritarios e minoritarios e nao
entre gestores e acionistas.

Em resposta ao crescente aumento de praticas prejudiciais, caracterizadas por
diferencas de tratamento entre acionistas minoritarios e majoritarios, foram
desenvolvidos mecanismos de governanca corporativa' a fim de se solucionar tais
conflitos que, segundo Goldberg e Idson (1995), implicam custos sociais, tendo
repercussao sobre o mercado de capitais e de trabalho, a produtividade, a
competitividade internacional e a eficiéncia na utilizagdo de recursos escassos.

No Brasil, o aspecto da protecao legal aos investidores minoritarios foi objeto de

atencdo das autoridades, que promoveram um amplo conjunto de medidas para
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promocao da governanca corporativa. Nesse sentido, a Bovespa introduziu uma
metodologia visando a garantir maior disclosure das organizacoes e amenizar os conflitos
de agéncia, o que levou a criagdo do novo mercado e dos niveis diferenciados de
governanga corporativa das empresas.

Em decorréncia da crescente importancia do tema como um dos alicerces ao
desenvolvimento do mercado de capitais brasileiro e, conseqlientemente, do
crescimento econémico, o objetivo deste trabalho é quantificar e analisar os efeitos
sobre as empresas quando passam a adotar as praticas de governanga corporativa,

em termos de distribuicdo dos retornos, volume negociado e beta.

Revisao da literatura

Conceito de agéncia

Jensen e Meckling (1976) definem um relacionamento de agéncia quando uma pessoa
(principal) habilita uma segunda (agente) na prestacao de servicos por meio da delegacao
da tomada de decisdes. Partindo do pressuposto de que as partes sao maximizadoras
de utilidade, é concebivel assumir que em certas ocasides o agente nio agira somente
em beneficio do principal. Com isso, define-se o custo de agéncia como a perda de
riqueza por parte do principal devido ao conflito de interesses com o agente.

Parte do problema de agéncia procura ser resolvido pela definicao de contratos ao
estabelecer parametros de controle nas atitudes dos agentes. No entanto, uma parte
residual do custo de agéncia ainda persiste devido a incapacidade em limitar todas as
acoes possiveis dos agentes. Uma das alternativas em lidar com esse custo residual
diz respeito ao monitoramento do principal sobre o agente, por exemplo, garantindo
uma conduta que maximize a riqueza do principal ou que minimize a probabilidade de
expropriacdo de riqueza. Outra forma de amenizar o custo de agéncia diz respeito ao
papel dos incentivos, tal como conceder parte da propriedade aos agentes.

A aplicacdo do problema de agéncia mostra-se de suma importancia
principalmente em empresas de grande complexidade em que se observa
naturalmente uma separacao da propriedade e da gestdo, que é o caso das empresas

de capital aberto.
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Gestores e acionistas

Um dos primeiros trabalhos sobre o problema de agéncia nas organizagdes diz
respeito ao estudo de Jensen e Meckling (1976) sobre empresas com estrutura de
propriedade pulverizada, presenciadas principalmente no mercado de capitais anglo-
saxao. Entre os varios meios de expropriacao de riqueza dos acionistas pelos gestores,
Shleifer e Vishny (1996) destacam: apoderar-se literalmente do caixa da empresa,
transferéncia de precos, consumo de excessos (avides luxuosos), projetos de
estimagao, crescimento irracional da empresa e reinvestimento deliberado do caixa.
No entanto, os autores apontam que um dos principais meios de expropriagao é
quando os gestores mantém-se empregados, independente de sua competéncia ou
qualificacdo para liderar a empresa.

Um dos meios para minimizar a possibilidade de tais expropriagoes da-se por meio
de incentivos como o compartilhamento da propriedade da organizagao, que se traduz
em participacdo na estrutura aciondria via remuneracdo em agdes e opcdes sobre
acoes. Por outro lado, fortes incentivos podem criar sérios problemas, como a
negociacdo dos proéprios incentivos entre os gestores e a manipulacao dos relatérios
contabeis e da politica de investimentos.

Além dos incentivos, o monitoramento das atividades dos gestores pode minimizar
os custos de agéncia. Com o cenario de Jensen e Meckling (1976) em mente,
representado por uma estrutura de propriedade pulverizada e o mercado de capitais
norte-americano como melhor exemplo, Franks e Mayer (1997) citam o préprio
mercado de capitais como agente de monitoramento. Nesse sentido, Macey (1998)
destaca a atividade de fusbes e aquisicbes em que os menos eficientes acabam sendo
alvos. Logo, os gestores trabalhariam de modo a maximizar a riqueza das corporacoes
e minimizando o custo de agéncia.

Stulz (1999) atenta para a importancia do conselho de administracdo das empresas
no papel de monitoramento dos gestores. O autor afirma que, na presenca de uma
base acionaria pulverizada, os gestores definem parte significativa do conselho
potencializando a possibilidade de expropriagao da riqueza dos investidores. Para
tanto, indicam-se mandatos pré-determinados para os presidentes dos conselhos, a

existéncia de conselheiros independentes e a impossibilidade de exercer
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simultaneamente o cargo de principal executivo e presidente do conselho de

administracao.

Majoritarios e minoritarios

La Porta et. al. (1999) mostram que a situacao mais comumente encontrada em 27
economias no mundo, incluindo o Brasil, é uma estrutura de controle centrada em
poucos investidores, geralmente familias ou o Estado. De acordo com Shleifer e Vishny
(1996), uma maneira de evitar a expropriacdo da riqueza dos investidores pelos
gestores seria concentrar o poder de voto nas maos de um ou poucos principais. No
caso de uma estrutura de propriedade pulverizada, os investidores tendem a ser
pouco atuantes na tomada de decisbes empresariais, o que facilita o processo de
expropriacao de riqueza pelos gestores. Os autores citam, por exemplo, que o custo
de se convencer uma parcela substantiva da base acionista de uma empresa para tomar
uma decisao comum muitas vezes sobrepde-se ao beneficio do mesmo. Com uma
estrutura de controle concentrada, tal problema nao existe e o acionista principal
passa a deter controle substancial sobre as atitudes dos gestores. Além disso, a presenca
de um acionista majoritario possibilita a eleicio de membros do conselho que de fato
estariam de acordo com uma visdo que maximize a riqueza do principal, garantindo
uma determinada conduta dos gestores.

Ainda assim, o acionista majoritario pode utilizar sua significativa influéncia sobre
os gestores de modo a elevar sua riqueza, o que pode ir contra os interesses dos
demais acionistas. Em outras palavras, ha a possibilidade de os majoritarios
expropriarem a riqueza dos acionistas minoritarios, assim como de outros
stakeholders, tal como os credores.

De fato, a concentracao do controle traz amplos beneficios, como demonstra
Nenova (2000):

O valor do voto em Canadj, Africa do Sul, Reino Unido, Estados Unidos e paises
escandinavos ¢ inferior a |0% do valor total da empresa. Por outro lado, o valor do
voto no Brasil, Chile, Franca, Italia, Coréia do Sul e México estao entre um quarto e
um terco do valor total da empresa.
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Observa-se um estimulo para a manutencao do direito de controle em detrimento
do direito ao fluxo de caixa (CLAESSENS et. al., 2002), ou seja, os acionistas
majoritarios procuram manter o beneficio oriundo do controle. Nesse sentido, La
Porta et. al. (2000) afirmam que entre os métodos mais comuns estio as agdes com
direitos diferenciados, a distincao das acdes ordinarias e preferenciais, assim como as
estruturas piramidais, em que o acionista majoritario garante o controle de diversas
empresas com poucos recursos investidos (ALMEIDA & WOLFENZON, 2003).

Segundo as indicacdes das evidéncias empiricas, o custo de agéncia mostra-se
elevado, com uma estrutura de propriedade altamente pulverizada, passando a diminuir
com o aumento da concentragao do controle, uma vez que o custo do monitoramento
dos gestores pelo acionista majoritario tende a diminuir. No entanto, a partir de certo
ponto, o acionista majoritario passa a exercer forte influéncia sobre os gestores, de
modo que estes tomam certas atitudes que vao de encontro aos interesses dos demais

acionistas e, com isso, elevam o custo de agéncia.

Figura 1

Custo de agéncia e concentragao da propriedade
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Fonte: Elaboragao dos autores

Mecanica da governanca corporativa

Com a compreensao das fontes dos custos de agéncia, estudos recentes inferem
as conseqiiéncias de tais custos e sintetiza-se uma proposta do mecanismo da
governanca corporativa sobre o funcionamento da economia, que se inicia com a
inter-relagcao dos custos de agéncia e liquidez com o nivel de protecao dos investidores

e disclosure. Por sua vez, esses fatores influenciam o custo de capital (STULZ, 1999;
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BOTOSAN, 1997; AMIHUD & MENDELSON, 2000) e, conseqlientemente, a
valoracao das empresas (LA PORTA et. al., 2002), o custo de financiamento, a atividade

dos intermediarios financeiros como o mercado de capitais e, por fim, o crescimento
econdmico (BECK, LEVINE & LOAYZA, 1999; DEMIGUGC-KUNT & MAKSIMOVIC,

1998) e até mesmo uma prevencao de crises econémicas (JOHNSON et. al., 1999).

Figura 2

Mecanica da governanca corporativa
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Fonte: Elaboragao dos autores

A compreensao dos efeitos da governanca corporativa sobre o mercado de capitais
e a economia decorre do entendimento do processo de captagiao de recursos junto
aos investidores. Questiona-se se a governanca corporativa seria benéfica a todas as
organizagoes, uma vez que incorre em custos oriundos, por exemplo, da organizagao
de informacoes e elaboracao de apresentacoes e relatérios. E possivel que a governanga
corporativa seja efetiva em empresas que necessitem levantar recursos em um
montante expressivo, caso das organizacdes de grande e médio porte, geralmente
com capital disperso em bolsas de valores.

Um dos meios de crescimento da empresa configura a emissao de titulos de divida
ou acdes que fornecem os recursos necessarios para o financiamento dos projetos de
uma organizacdo. Os responsaveis pelo fornecimento de recursos financeiros e a
compra de tais titulos, os investidores, analisam o risco envolvido de modo a exigir
um certo retorno. Quanto maior o risco envolvido, maiores serao as recompensas
financeiras desejadas e maiores serao os custos de financiamento.

Uma empresa com problemas de governanca corporativa apresenta elevados custos

de agéncia, que sao refletidos em um aumento do custo de capital da empresa. Com
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isso, as caracteristicas do financiamento acabam sendo menos atrativas, ou seja, muitos
projetos acabam tendo um VPL (valor presente liquido) abaixo de zero em funcao do
aumento do custo de capital e os planos de expansiao nio se concretizam. Se esse
mecanismo é observado em um grande nimero de empresas, o volume de
financiamento na economia é reduzido, de modo a prejudicar o crescimento do
mercado de capitais. Ceteris paribus,? o desenvolvimento da bolsa de valores, por
exemplo, influenciaria positivamente o crescimento econémico nacional.

Ainda assim, uma empresa de capital aberto com ma governanca corporativa
enfrenta outro problema: o custo de liquidez. Como a atratividade de suas a¢bes € baixa,
visto o menor potencial de crescimento em decorréncia de um maior custo do capital, os
papéis dessas empresas tém a tendéncia de serem pouco transacionados no mercado de

capitais. A pouca liquidez aumenta os custos de transacao de modo a afetar o retorno.

Custo de agéncia

Embora os custos de agéncia tenham sido anteriormente explicitados em funcao da
probabilidade de expropriacdo da riqueza, seja pelos gestores ou pelo acionista
majoritario, podemos enumerar dois fatores criticos que determinam seu valor:
protecdo aos investidores e disclosure’.

A importancia da protecao aos investidores remonta ao ambito legal, cujos estudos
centram-se em La Porta et. al. (1996, 1997, 1999, 2000, 2002) ao mostrar uma
relacdo significativa entre protecdo aos investidores e desenvolvimento do mercado
de capitais, acesso ao financiamento externo, politica de dividendos, valoracao das
empresas. Desse modo, entende-se que uma melhora da protecao aos investidores
implica na reducao do custo de agéncia.

Entre os direitos dos investidores, La Porta et. al. (1999) citam recebimento de
dividendos, votacao para diretores, participagao no encontro de acionistas, subscricao
em emissoes de divida, convocacio de assembléias extraordinarias e entrada de recurso
no poder judicidrio contra executivos ou acionista majoritario por suspeita de
expropriacdo, entre outros. Os autores atentam também para a responsabilidade de
varias partes no cumprimento dos direitos dos acionistas, tal como o poder judiciario

e os reguladores e participantes do mercado de capitais.
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Na mesma linha de pesquisa dos autores anteriores, Nenova (1999) mostra que
uma melhor protecdo aos investidores reduz o custo de agéncia, uma vez que um
sistema juridico estrito reduz o beneficio liquido esperado pelo acionista majoritario
em caso de expropriacao de riqueza dos minoritarios. Além disso, La Porta et. al.
(2000) mostram uma relacao significativa entre protecdo aos investidores e
concentracao da propriedade. Um dos meios dos investidores para garantir o retorno
financeiro de suas aplicagdes em um ambiente juridico desfavoravel seria concentrar a
propriedade em suas maos, desfrutando de sua influéncia sobre os gestores, mas
potencializando a probabilidade de expropriacdo dos minoritarios. Sendo assim, a
predominancia de uma estrutura de propriedade concentrada nas principais economias
do mundo (LA PORTA et. al., 2000) justifica-se por meio de uma fraca protecao aos
investidores (LA PORTA et. al., 1999), que tem como um dos responsaveis o sistema
juridico (LA PORTA et. al., 1996). Além disso, Shleifer e Vishny (1997) propéem
uma complementaridade entre a atuacao de grandes acionistas e a protecao aos
investidores como um meio étimo de governanca corporativa.

Retomando o discurso sobre financiamento, Shleifer e Vishny (1997) destacam
que a importancia da protecao legal encontra-se mais em longo prazo, enquanto que
no curto prazo a reputacao dos gestores pode suplantar os pontos desfavoraveis no
sistema judicial (GOMES, 2000). Embora a empresa se situe em um ambiente juridico
de fraca protecao aos investidores, a reputacao de um gestor pode ser grande o suficiente
para servir de garantia ao investidor de que tera o seu capital devolvido adequadamente.
Além disso, no curto prazo, a dependéncia do poder juridico mostra-se de elevado custo.

No longo prazo, porém, o custo de se incorrer no sistema judiciario para a garantia
do retorno do capital investido é menor. Ademais, a dependéncia do ambiente juridico
€ maior, visto que dificilmente os executivos mantém-se no cargo por demasiado
tempo. Apesar do debate sobre a reputacao dos executivos, a protecao legal dos
investidores mostra-se ainda de suma importancia.

Entre os meios de diminuir o conflito de agéncia mais verificados no mundo, entre
majoritarios e minoritarios, La Porta et. al. (1999) destacam: a melhora do ambiente
legal, mudancgas na estrutura do conselho de administracao das empresas, a regra de

um voto por acao, além do disclosure.
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Custo de liquidez

Amihud e Mendelson (1986) propuseram a importancia da liquidez dos papéis de
uma empresa na determinacao do custo de capital. Além do risco implicito dos fluxos
de caixa de uma empresa na determinacao de seu custo de capital, deve-se atentar
também para a liquidez de seus titulos de divida. Caso as agées de uma empresa
sofram de baixa liquidez, os custos de transacao decorrentes da diferenca entre o
preco de compra proposto e o preco exercido* afetam o retorno do investimento,
efeito semelhante a um aumento do custo de capital. Com isso, a reducgao dos custos
de liquidez pode levar a uma apreciacao dos precos das agdes por meio de uma
diminuicao do custo de capital, mesmo sem a melhora dos fundamentos das empresas
(AMIHUD & MENDELSON, 1988).

Os autores sugerem como medidas para elevar a liquidez os stocks splits® e maior
disclosure das informacdes. Em outro estudo (AMIHUD & MENDELSON, 1999)
incitam a importancia de certo free float das acdes ao indicar uma relacdo positiva
entre o tamanho da base acionista e a liquidez.

Brockman e Chung (2003) desenvolveram um estudo sobre o mercado de capitais
de Hong-Kong com o intuito de investigar a relacao entre a protecao dos investidores
e a liquidez dos titulos de divida da empresa. Os resultados apontaram uma relagiao
significativa entre as partes, assumindo que um ambiente de fraca protecao legal eleva
os custos de transacao e prejudica a liquidez.

Uma das maneiras de aumentar a liquidez dos papéis seria melhorar o disclosure
além do exigido legalmente, reduzindo a assimetria de informacao sobre o valor da
empresa (AMIHUD & MENDELSON, 1988). Dessa forma, os autores citam como
um dos componentes do custo de liquidez a selecao adversa em que os investidores
com informacao privilegiada apresentam maiores retornos a custa dos menos
informados. Isso, por sua vez, configuraria um desestimulo ao investimento em titulos
de empresas com fraca politica de disclosure. Stulz (1999) corrobora tal visdo ao
afirmar que a melhora do disclosure elevaria a liquidez do mercado de capitais, uma
vez que existe um menor temor de investidores detentores de informacao privilegiada

se beneficiarem de suas posicoes em detrimento da riqueza dos demais investidores.
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Uma outra pesquisa que retrata a importancia do disclosure diz respeito a Botosan
(1997), ao mostrar que uma melhora do disclosure por empresas com a cobertura de
poucos analistas diminui sensivelmente o custo de capital. Segundo a autora, as correntes
tedricas que apoiariam sua evidéncia empirica dizem respeito a diminuicdo dos custos
de liquidez (AMIHUD & MENDELSON, 1986) e a reducdo do risco de estimacao

nao-diversificavel®.

Implicacées da governanca corporativa

Até este ponto, explicitou-se que o nivel de governanca corporativa pode ser
representado pela protecio aos investidores com destaque para o disclosure, que por
sua vez define os custos de agéncia e liquidez. Estes balizam o custo de capital de uma
empresa, fator determinante para o investidor definir os retornos exigidos e balizar o
processo decisério sobre a alocacdo de seu capital.

Com a melhora da governanca corporativa e a menor probabilidade de expropriacao
de riqueza, os investidores passam a exigir um menor retorno em funcao do risco da
empresa nas diversas modalidades de financiamento. Nesse sentido, a redugio do
custo de agéncia e do custo de liquidez traria um impacto sobre o custo do capital
préprio na visdao do acionista, enquanto que o custo da divida seria diminuido em
funcao dos menores spreads exigidos pelas instituicdes bancarias.

Por sua vez, assumindo o método de fluxo de caixa descontado como meio de se
calcular a valoragao das empresas (COPELAND et. al., 2000), uma reducao do custo
de capital, ceteris paribus, significa um crescimento do valor das empresas e,
conseqlientemente, maior preco-alvo das acdes de uma empresa. Além disso, um
menor custo de capital pode viabilizar financeiramente alguns projetos da empresa
(VPL>0), o que por sua vez reforga o fluxo de caixa e o valor da empresa. Com o
crescimento do preco das acdes em funcao do crescimento de seu valor e uma melhor
protecao aos investidores, incentiva-se a entrada de novos investidores no mercado
de capitais. Ao mesmo tempo, as empresas passam a ver as bolsas de valores como
alternativa viavel ao financiamento, sustentando o crescimento do mercado de capitais.

Com isso, Beck, Levine e Loayza (1999) mostram que um alto nivel de

desenvolvimento dos intermediarios financeiros, como o mercado de capitais, produz
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elevados niveis de crescimento econdmico e da produtividade total. Segundo Demirgiic-
Kunt e Maksimovic (1998), paises com um eficiente sistema judicial apresentam um
maior nimero de empresas que recorrem a financiamentos de longo prazo, seja por
meio do mercado de acbes ou por instituicbes bancarias.

Dessa forma, existem evidéncias de que a governanga corporativa pode influenciar
positivamente no crescimento do mercado de capitais e, portanto, no desenvolvimento
econémico de um pais. Ainda assim, a extensao da governanca corporativa parece
prevenir, inclusive, crises econémicas como ataques especulativos. Johnson et. al.
(1999) explicam a crise asiatica de 1997-1998 ao assumir que uma leve queda no
nivel de confianca dos investidores sobre um pais com fraca governanca corporativa
eleva o potencial de expropriacao dos gestores, levando a um ajuste de capital por
parte dos investidores. O resultado pode ser a desvalorizagao do preco de ativos em

funcao da retirada de recursos investidos e o colapso da taxa de cambio.

Governanca corporativa no Brasil e o novo mercado

O mercado financeiro brasileiro é caracterizado pela predominancia dos
financiamentos de curto prazo em relacdo aos de longo prazo, o que é um reflexo de
seu histérico de grandes incertezas econémicas e dos aspectos institucionais.

Claessens, Klingebiel e Lubrano (2001) afirmam que o mercado primario brasileiro
é pequeno, mesmo quando comparado aos dos demais paises emergentes. O Brasil
tem uma estrutura judiciaria de origem francesa, a qual implica uma fraca protecao
aos acionistas e influencia negativamente o valor das empresas, o acesso ao financiamento
externo, a estrutura de propriedade e o desenvolvimento do mercado de capitais (LA
PORTA et. al., 1996, 1997, 1999, 2000, 2002). Diante dessa fragilidade institucional,
os acionistas adotam mecanismos para proteger os seus interesses. Shleifer e Vishny
(1997) descrevem que a facilidade para garantir os direitos de controle é maior quando
estes nao estio pulverizados.

Leal et. al. (2000) mostram uma ampla concentracao do capital de voto no mercado
de capitais brasileiro. Mais especificamente, Valadares e Real (2000) apontam que,
em média, o maior acionista possui 41% do capital da empresa, enquanto os

cinco maiores detém 6 1% do valor da mesma, em uma amostra de 325 companhias
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da Bolsa de Valores de Sao Paulo. Apenas uma infima parcela ndo distribui acées
preferenciais, sendo que as companhias tém, em média, 54% de seu capital
acionario em acbes ordinarias. Nenova (2000) mostra que o valor do voto no
Brasil é um dos maiores do mundo.

As empresas emitiam um maior volume de acdes preferenciais, em detrimento das
ordinérias, como forma de obter recursos de longo prazo, mas com a vantagem de
manter a concentragao da propriedade, possibilitando que os acionistas majoritarios
pudessem exercer maior monitoramento da empresa, mediante o controle — direta
ou indiretamente — sobre os conselhos e os fluxos de informacdo. Diante disso, em
uma eventual alienagdo das empresas, os sécios majoritarios conseguiam obter um prémio
marginal em relagao aos demais acionistas, justamente, em funcao desses beneficios.

O processo de globalizacao e a estabilidade econémica demandam uma maior
competitividade das empresas que, para financiarem os seus projetos de investimento,
necessitam de novas fontes de recursos — e a abertura de capital é uma das alternativas.
Porém, sem haver protecao e garantia de direitos aos potenciais acionistas da empresa,
o processo de IPO (Initial Public Offering) enfrenta obstaculos e, por isso, o emprego
das praticas de governanca corporativa é necessario.

No Brasil, 2 nova Lei das S.A.s (Lei 10.303), o Instituto Brasileiro de Governanca
Corporativa (IBGC), a Bovespa, a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e o BNDES
sao os principais agentes que buscam promover o mercado de capitais por meio de
iniciativas que almejam o fortalecimento e a consolidacdo das praticas de governanca
corporativa. Nesse contexto, estudos sobre governanca corporativa, seus mecanismos
e seus reflexos sobre o valor das empresas brasileiras comecaram a ganhar relevancia.

Silveira (2002) e Silveira, Barros e Fama (2003) analisaram os mecanismos de
governanca corporativa que tém maior relacao com o valor da empresa. Estudaram
as empresas de capital aberto entre 1998 e 2000 e constataram que, das variaveis
independentes — separacao dos cargos de diretor executivo e de presidente do
conselho, tamanho do conselho e grau de independéncia do conselho —, a de
maior relevancia estatistica é a primeira, ou seja, empresas em que individuos
distintos ocupam cargos da diretoria executiva e da presidéncia do conselho sao

as mais valorizadas pelo mercado financeiro.
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Carvalho (2003) estudou os efeitos sobre as empresas da migracdo para os
niveis de governanca corporativa da Bovespa. Com base nos dados das acgdes
negociadas na bolsa entre janeiro de 2001 e julho de 2002, de 22 empresas que
migraram para os niveis de governanga corporativa entre junho de 2001 e maio
de 2002 o autor detectou que a migracdo provocou retornos anormais positivos,
aumentou o volume de negociacao e a liquidez e reduziu a exposicao em relagao
aos fatores macroecondémicos.

Securato (2006) constatou que, de junho de 2001 a marco de 2006, as empresas
que passaram a adotar praticas diferenciadas de governanca corporativa, seja no
nivel |, no nivel 2 ou no novo mercado, tiveram retornos superiores as empresas

que permaneceram na listagem tradicional da Bovespa.

Novo mercado

O novo mercado é uma listagem especial criada pela Bovespa para destacar as
empresas com elevado nivel de governanca corporativa, exigindo regras rigidas
para o mercado de capitais brasileiro, tal como a existéncia apenas de acdes
ordinarias. A inspiracao deve-se ao semelhante neuer markt da bolsa de valores de
Frankfurt, Alemanha.

Em termos gerais, podemos afirmar que o nivel | fornece uma melhora
significativa no disclosure e na liquidez dos papéis de uma empresa, embora nao
haja termos especificos para a protecao dos acionistas. Ja o nivel 2 traz uma série
de medidas para a protecao dos acionistas com destaque para o tag along, além de
mais um requisito em relacdo ao disclosure, que é a adequacao as normas contabeis
internacionais US GAAP e/ou IAS GAAP. Por fim, o novo mercado seria uma sintese
das gradacdes anteriores, com destaque para a dispersdo somente de agdes
ordinarias. O quadro | apresenta as exigéncias exigidas para cada nivel de

governanga corporativa.
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Quadro 1

Os niveis de governanga corporativa

» Manutengéo em circulag@o de uma parcela minima de ag¢des representando 25% do capital;

« Realizagao de ofertas publicas de colocagdo de agdes por meio de mecanismos que favoregam a
dispersao do capital;

» Melhoria nas informagdes prestadas trimestralmente entre as quais a exigéncia de consolidagéo e
de revisdo especial;

Nivel 1 « Cumprimento de regras de disclosure em operagdes envolvendo ativos de emissdo de companhia
por parte de acionistas controladores ou administradores da empresa;

« Divulgacéo de acordos de acionistas e programas de stock options;

« Disponibilizagdo de um calendario anual de eventos corporativos;

* Em caso de deslistagem, as empresas devem aprovar a decisdo em assembleia geral e comunicar
a Bolsa com 30 dias de antecedéncia.

« Todas as regras do Nivel 1

« Mandato unificado de 1 ano para todo o Conselho Administrativo;

« Disponibilizagao de balango anual seguindo as normas do US GAAP ou IAS;

« Tag along;

« Possibilidade de voto as agdes preferenciais em algumas matérias;

Nivel 2 - Obrigatoriedade de realizagdo de uma oferta de compra de todas as agdes em circulagéo, pelo
valor econdmico, nas hipéteses de fechamento do capital ou cancelamento do registro de
negociagéo no Nivel 2;

» Ades@o a camara de arbitragem para resolugéo de conflitos societarios;

« Em caso de deslistagem, a empresa deve realizar, em 90 dias, uma oferta publica de aquisicéo de
todas as agdes em circulagéo, pelo valor econémico.

« Todas as exigéncias do Nivel 2 (exceto aquelas referentes a agbes preferenciais);
Novo Mercado « Proibicdo de emisséo de agdes preferenciais;
« Lock up period.

Fonte: Dados extraidos da Bovespa, em Siqueira e Kalatzis (s/d)

Metodologia

O universo da pesquisa constitui-se de todas as acdes que migraram para o nivel |,
nivel 2 ou novo mercado coletadas por meio da Economatica. Tendo em vista que a
liquidez das acdes de algumas das empresas limitaria a amostra da pesquisa, utilizaram-
se retornos semanais em vez de diarios. Além disso, definiu-se a necessidade de um
minimo de 70 observacbes para a estimacdo do beta, eliminando as acées que, de
modo geral, migraram a partir de dezembro de 2002. Desse modo, esta pesquisa
compreende 26 acbes de 20 diferentes empresas de capital aberto listadas na Bovespa.

Com o intuito de observar o impacto da migracao das acoes para as listagens
especiais de governanca corporativa da Bovespa, assumiu-se a probabilidade de uma
mudanca nas distribuicées de retorno e volume negociado, assim como o beta da
acdo, em dois momentos: antes (ex-ante) e depois (ex-post) do referido evento. Em
cada caso, no quesito retorno e volume negociado, descreveram-se os dados em
termos de média, desvio padrao, assimetria e curtose, sendo aplicado um teste de

diferenca de médias e varidncias com niveis significativos de 1%, 5% e 10%. Além
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disso, utilizou-se o gréfico de linhas como alternativa para a andlise da distribuicdo dos
retornos e volume logaritmico negociado, de forma a melhor visualizar o
comportamento da média e do desvio padrao.

O presente estudo adota como variaveis independentes o retorno de uma agcdo em
um dado intervalo de tempo, o nivel absoluto logaritmico do volume negociado, assim
como o beta da agio de acordo com o CAPM’. Implicitamente, assume-se que o
melhor indicador para a analise do impacto de informagdes novas sobre uma
determinada acio seria pelo preco. Além disso, considerou-se o volume total negociado
no referido intervalo como melhor estimador da liquidez de uma acao. Ja para a determinacao
do beta utilizou-se o retorno do Ibovespa como proxy para o retorno do mercado e o
retorno do CDI de 30 dias como uma proxy ao retorno do ativo livre de risco.

A pesquisa empirica em torno da questao da governanga corporativa,
especificamente a mensuracao da migragao para as diferentes listagens especiais de
governanca corporativa da Bovespa em termos de retornos, volume, beta, envolve o
entendimento de um universo ainda nebuloso de variaveis, o que limita em muito o
presente estudo. Uma primeira limitacao encontra-se na questio da baixa liquidez de
muitos ativos transacionados na Bovespa, prejudicando as caracteristicas dos dados
estudados, sendo que este trabalho procurou justamente amenizar tal problema
adotando variagoes semanais. Entretanto, vale salientar os vieses que tal instrumento
traz aos resultados. Por exemplo: caso existam retornos anormais em torno da
migracao, tal fator seria mais bem analisado com retornos diarios ou até mesmo intraday.

Uma das métricas utilizadas para quantificar a governanca corporativa girou em
torno da utilizacdo do beta, assumindo a validade do CAPM como técnica para a
precificacdo de ativos. Outra limitacdo do presente estudo diz respeito ao horizonte
temporal requerido para dados fiaveis no teste do CAPM, assim como metodologias
propostas tal como o de Fama e MacBeth (1973).

O presente estudo n3o leva em conta o efeito que existiria entre o preco e o
volume, ou seja, se existe uma relacao entre as variaveis, tal como se com o aumento
do volume negociado possibilitaria uma reducao da dispersao dos retornos dos precos.
Do mesmo modo, nao se identifica se a melhora da governanca corporativa de uma

empresa teria efeito inicialmente sobre o preco ou sobre o volume negociado.
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Tabela 1
Retornos e volume das agcoes

Retorno Volume
Média Variancia Média Variancia
Ticker | Migragdo |Amostra | Variagéo % Variagao % Variagdo % | Variagdo %
ARCZ3 | 16/abr/02 98] -6,42% 52,75% 40,73% *** 5,39% ***
ARCZ6 | 16/abr/02 120] -14,68% ** 391,09% -16,86% ** 4,63% ***
BBDC3 | 26/jun/01 162| -20,31% *** -48,73% 117,82% *** | 250,68% ***
BBDC4 | 26/jun/01 162| -38,01% *** -63,70% -44,43% *** 3,92% ***
BRTO3 | 9/mai/02 116] -36,32% *** 1585,00% -8,01% 14,69% ***
BRTO4 | 9/mai/02 117| -23,90% *** -3,95% -18,37% ** 3,04% ***
CMIG3 | 17/out/01 146] -16,22% ** -5,92% 236,74% ***| 34,49% ***
CMIG4 | 17/out/O1 146] -14,67% ** 475,39% 10,04% 2,47% ***
GGBR4| 26/jun/01 162| -35,64% *** 189,74% -25,49% *** 11,26% ***
GOAU4 | 26/jun/01 162| -23,77% *** 393,82% * -5,31% 8,98% ***
ITAU4 | 26/jun/01 162| -24,28% *** -40,67% -26,25% *** 7,16% ***
ITSA3 | 26/jun/01 150| -46,42% *** -71,38% -10,72% * 2,89% *
ITSA4 | 26/jun/01 162| -34,39% *** -28,09% -57,02% *** 4,77% ***
KLBN4 | 10/dez/02 86] -6,15% 2253,22% ***| 62,44% ***| 13,79% ***
PRGA4 | 26/jun/01 162| -31,76% *** 162,07% 33,39% *** 7,91% ***
RAPT4 | 26/jun/01 160| -34,89% ***| -15339,87% ***| 33,39% *** 7,91% ***
RPSA4 | 12/nov/01 142] -41,38% *** -11,40% -26,69% *** 5,87% ***
SDIA4 | 26/jun/01 162| -26,36% *** 264,99% 20,34% *** 6,95% ***
UBBR3 | 26/jun/01 154| -39,37% *** -127,67% ** | -17,89% *** -3,28% ***
UBBR4 | 26/jun/01 162| -40,56% *** -27,84% 29,51% *** -2,34% **
VCPA4 | 14/nov/01 142] -45,91% *** -21,20% -1,88% 7,09% ***
WEGE4| 26/jun/01 162| -37,04% *** 22,93% -15,80% ** 8,76% ***
Média Nivel 1 -29,74% 19,63% 2,16% 10,49%
CLSC6 | 26/jun/02 110] -5,34% -1130,31% 61,09% *** 4,43% ***
PLIM4 | 26/jun/O1 162]  3,95% -1665,64% -76,82% *** 9,76% ***
POMO4] 3/set/02 100] 40,40% *** -6,61% -42,49% *** | 12,74% ***
Média Nivel 2 6,66% -202,53% -55,71% 8,79%
| SBSP3 | 26/jun/01 162 -42,91% *** -323,55% 12,81% * 3,76% ***

* significante a 10%
** significante a 5%
*** significante a 1%

Fonte: Elaboragao dos autores
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Os resultados mostram que, de fato, a migracdo para o nivel | da Bovespa reduziu
a média dos retornos das acoes, apesar de a distribuicao dos retornos ter apresentado
uma elevacdo em sua dispersao. Apesar das limitagdes em se tratando do rigor
estatistico sobre a categoria novo mercado, este apresentou uma variagao tanto sobre
a média como sobre a variancia superior ao nivel |, o que confirmaria o pressuposto
de que niveis mais elevados de governanca corporativa trariam impactos mais
significativos sobre o comportamento das acdes.

Em se tratando do volume negociado, observa-se um resultado semelhante entre
o nivel | e o novo mercado, comprovando a melhora da liquidez das respectivas
acoes. A excecdo encontra-se no nivel 2, que apresentou um comportamento dispar
com o crescimento do retorno e a reducao do volume negociado.

As andlises acima mostram alguns vieses, como a auséncia de caracteristicas que
mostrem um comportamento gaussiano das distribuicées de retornos, além do
problema temporal em que se utilizaram retornos semanais. Para tanto, as figuras
abaixo foram desenvolvidas somente com as agdes que migraram para o nivel | no
dia 26 de junho de 2001 e que apresentaram um total de 162 observagdes para os
dados ex-ante e ex-post. Nesse sentido, contemplam-se BBDC3, BBDC4, GGBR4,
GOAU4, ITAU4, PRGA4, SDIA4, UBBR4 e WEGEA4.

Figura 3

Grafico retorno nivel 1
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Fonte: Elaboragao dos autores
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As diversas restricoes do presente estudo somente permitem afirmar com seguranca
gue a migragao para o nivel | traz uma reducao da dispersao dos retornos representada
pelo desvio padrao. Em outras palavras, infere-se que a migragao para o nivel | reduz
um determinado tipo de risco associado as respectivas acbes, que pode estar
relacionado com o quesito liquidez. Uma possivel explicacao seria a de que a migragao
para o nivel | melhorou a liquidez em termos de volume negociado por periodo e,
conseqlientemente, houve a diminuicao da diferenca referente ao bid and ask costs,
possibilitando uma menor variabilidade dos retornos. Especificamente, a média cresceu
de 0,47% para 0,69%, aumento de 46,81%, enquanto o desvio padrio caiu de 4,19%
para 2,94%, reducao de 29,83%.

Figura 4

Gréfico volume negociado nivel 1
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Fonte: Elaboragao dos autores

A analise do volume negociado para as agdes que migraram para as listagens especiais
da Bovespa em governanca corporativa apontou para uma melhora da liquidez em
termos de média em volume negociado, assim como uma maior uniformidade em
termos de dispersao. A média do volume negociado cresceu 6,17%, enquanto o

desvio padrao reduziu de 23,21% para 17,52%, em uma queda de 24,51%.
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Beta
Assumindo a validade da teoria de precificacdo de ativos com o CAPM, espera-se a

reducao do beta das a¢cbes baseado na melhora do disclosure e na protecao aos investidores.

Tabela 2
Estimacao dos betas
Ex ante Ex Post Variagao
Residuos Residuos

Ticker t R? | Jarque-Bera t R2 | Jarque-Bera %
ARCZ3| 4,49] 0,17 31,72 6,01] 0,27 21,23 31,24%
ARCZ6| 4,87| 0,17 49,88] 5,37| 0,20 29,34 -0,24%
BBDC3 | 24,04| 0,78 29,63| 18,24| 0,68 22,94 5,88%
BBDC4 | 26,93| 0,82 3,66] 19,01| 0,69 11,00 -1,46%
BRTO3| 9,67| 0,45 31,89 10,68| 0,50 46,67 | -29,93%
BRTO4 | 13,25| 0,60 43,55| 6,82| 0,29 16,74 | -49,26%
CMIGS3 | 13,73] 0,57 19,58] 19,48| 0,72 59,47 21,90%
CMIG4 | 16,18| 0,65 9,25| 17,45] 0,68 43,75 13,42%
GGBR4 | 20,47 0,72 26,15] 13,50| 0,53 70,09 -4,80%
GOAU4 | 26,08 0,81 66,10 13,04| 0,52 9,12 | -17,69%
ITAU4 | 9,34] 0,35 25,97] 10,12| 0,39 1,06 | 61,70%
ITSA3 7,98] 0,30 17,76] 2,20| 0,03 147,64 | -58,57%
ITSA4 | 10,77| 0,42 20,70] 10,17| 0,39 24,13 | 35,30%
KLBN4 | 7,96] 0,43 35,63] 6,68| 0,35 22,58 -4,53%
PRGA4 | 16,25 0,62 9,96 9,85] 0,38 71,80 | -12,43%
RAPT4 | 15,28] 0,60 25,56| 7,40| 0,26 34,18 -32,21%
RPSA4 | 6,60] 0,24 42,69] 6,36| 0,22 4452 | -33,61%
SDIA4 | 16,62| 0,63 14,27] 10,55] 0,41 60,22 | -16,58%
UBBR3 | 16,52| 0,64 9,98 6,16] 0,20 3,24 | -55,64%
UBBR4 | 9,34| 0,35 14,29] 8,21] 0,30 5,56 16,20%
VCPA4 | 5,25| 0,16 10,34| 3,80] 0,09 55,64 | -52,46%
WEGE4| 15,30| 0,59 87,51] 8,26| 0,30 16,13 | -32,29%
Média Nivel 1 -12,53%
CLSC6 | 9,58] 0,46 40,27] 10,66 0,51 3,01 7,07%
PLIM4 | 8,65] 0,32 23,91] 5,59 0,16 4,00 57,39%
POMO4| 4,07| 0,14 33,03] 1,78| 0,03 2,23 | -34,83%
Média Nivel 2 20,95%
[ sBSP3 | 20,80| 0,73] -13,22] 14,24] 0,56| 52,10 -15,77%)|

Fonte: Elaboragao dos autores
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Os resultados apresentados com a estimacdo dos betas antes e apés a migragiao
para os niveis diferenciados de governanca corporativa e novo mercado estio em
concordancia com a estatistica descritiva realizada. Nesse sentido, a média dos betas
das acbes nivel | apresentou um recuo de 12,53%, enquanto o novo mercado diminuiu
15,77% (Vide Ticker SBSP 3).

Consideracoes finais

O presente trabalho procurou analisar quantitativamente o impacto da migragao
das acoes da Bovespa da listagem tradicional para as listagens especiais de governanca
corporativa, especificamente os niveis | e 2 e novo mercado. Foram analisados o
efeito de tal migragao sobre a distribuicao dos retornos, o comportamento do volume
negociado, bem como o risco envolvido definido como o beta da acao.

Em termos de retorno, observamos que a migracao para o nivel | trouxe um
impacto positivo sobre a média dos retornos, enquanto que sua variabilidade
apresentou um recuo. Interessante notar que o desempenho do novo mercado foi
mais expressivo, enquanto o nivel 2 apresentou um comportamento discrepante. A
utilizacdo do gréfico de linhas, elaborado com maior rigor estatistico, confirma o
resultado em relacao a variacao na média dos retornos, enquanto contraria o perfil
do desvio padrao.

Sob o aspecto de volume negociado, a migracao de qualquer uma das listagens
especiais de governanca corporativa da Bovespa trouxe um resultado positivo ao
elevar a média, embora também aumentasse o desvio padrao. Apesar disso, o grafico
de linhas mostra uma diminuicao do desvio padrao do volume negociado referente ao
nivel |, indicando uma melhora da liquidez de tais agoes.

Por fim, o beta do conjunto das acbes do nivel | apresentou um recuo, estando em
linha com a proposicao tedrica. Ou seja, a melhora na governanga corporativa de uma
empresa possibilitou a diminuicao do risco envolvido em sua acdo. Além disso,
observou-se que a reducao do indice beta do novo mercado foi maior do que no nivel |,
o que a principio também estaria de acordo com o pressuposto tedrico, pois como o
novo mercado exige maior nivel de governanca corporativa que o nivel | — traduzida em

melhor disclosure e protecao aos investidores —, seu impacto no beta deveria ser maior.
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Notas

! Gillan e Starks (1998) definem governanca corporativa como “um sistema de leis, regras e fatores
que controlam a operagdo da companhia”.

2 Expressdo em latim que significa “em iguais circunstincias”. Utilizada em Economia ao se analisar
uma variavel mantendo todas as outras constantes.

* Entende-se por disclosure o grau de transparéncia da empresa com o mercado no que tange a
disponibilizagdo de informagdes e ao custo relacionado ao acesso de tais informagoes.

*Traducio livre para bid and ask costs.

3 Stock split ocorre quando o valor de uma empresa é diluido por meio de um ndimero maior de
agoes, ou seja, o prego de cada acao diminui, mas o valor da empresa se mantém.

¢ Botosan (1997) explica que existe a incerteza para a determinacdo de paridmetros quando o
volume de informacgoes ¢ baixo. Se tal risco de estimagao nao pode ser diversificado, os investidores
requerem a adequada remuneragao, por sua vez elevando o custo de capital.

7 Capital Asset Pricing Method.
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Resumo

Este artigo esta dividido em duas partes. Na primeira, observaremos alguns conceitos
acerca da formagao da inteligéncia animal (e humana em particular), elaborando nogées
sobre a cognicao. Na segunda parte, usaremos alguns dos conceitos introduzidos
para fundamentar uma estratégia computacional relativamente recente: a mineragao
de dados (Data Mining). O objetivo principal do artigo € mostrar como algumas idéias
relacionadas a inteligéncia tém correlatos computacionais Uteis e que beneficios
podemos obter com o uso desses sistemas.

Palavras-chave: informacdo, conhecimento, inteligéncia, mineracdo de dados, Data Mining

Resumen

Este articulo esta dividido en dos partes. Primeramente, observaremos algunos
conceptos acerca de la formacién de la inteligencia animal (y humana en particular),
elaborando nociones sobre la cognicién. En la segunda parte, usaremos algunos de los
conceptos introducidos para fundamentar una estrategia computacional relativamente
reciente: la mineria de datos (Data Mining). El objetivo principal del articulo es mostrar
cémo algunas ideas relacionadas con la inteligencia tienen correlatos computacionales
utiles y que beneficios podemos obtener con el uso de esos sistemas.
Palabras-clave: informacién, conocimiento, inteligencia, mineria de datos, Data Mining

Abstract

This article is divided into two parts. In the first part, we will hote some concepts
regarding the formation of animal (and especially human) intelligence, developing some
ideas concerning cognition. In the second part, we will use some of the concepts
introduced to provide a basis for a relatively recent computational strategy: data
mining. The main purpose of the article is to show how some ideas relating to
intelligence have useful computational correlates and that benefits can be obtained
through the use of these systems.

Keywords: information, knowledge, intelligence, data mining
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Introducao

Em dezembro de 2001 um escandalo tomou conta da opiniao publica mundial: a
faléncia da Enron, uma grande companhia energética americana, envolvida em uma
das maiores fraudes corporativas das Ultimas décadas. Como se isso nio bastasse,
poucos meses depois vimos ocorrer um evento de proporc¢des ainda maiores: o
caso WorldCom. Esses dois episédios sao especiais nao apenas pela proximidade
temporal, mas também por conta de diversas similaridades.

Neste artigo niao iremos observar esses casos, mas elaborar alguns mecanismos
cognitivos que nos permitem identificar essa similaridade. Um dos objetivos da primeira
parte deste trabalho é apresentar um rapido sumario sobre o que as ciéncias cognitivas
descobriram nas Ultimas décadas acerca do funcionamento da mente humana. A segunda
parte ird apresentar de que forma alguns desses conceitos encontram automatizacao
com processos atuais em que se usam computadores para analisar imensas bases de
dados. Com isso, pretende-se mostrar que a tecnologia de computacao podera auxiliar,

entre muitas outras areas, na descoberta de casos como os dois citados acima.

Para que servem os cérebros?

Essa é uma pergunta muito ampla e facilmente dara margem a respostas curiosas.
“Para segurar o chapéu” e outras respostas humoradas apenas tentam evitar um
confronto com alguma resposta mais objetiva, ja que é realmente dificil precisar uma
finalidade Unica para esse 6rgao fundamental. Em nosso contexto, precisamos entender
o cérebro como algo que surgiu de certas necessidades da vida biolégica neste planeta.

A evolucao dos organismos biolégicos pode ser vista como um processo (algoritmo)
que acha certas solucbes (organismos) capazes de desempenhar bem no meio em
que vivem (sobreviver e procriar). Nao ha uma solugao étima, existem iniumeras
solucdes “adequadas”. Para a evolucio biolégica, é importante tentar diversas solucdes,
pois a selecao natural se encarregara de jogar fora aquelas que nao forem interessantes.

Seres unicelulares ndo precisam de um sistema nervoso ou de um cérebro.
Conseguem sobreviver e se multiplicar sem que precisem considerar profundamente
o meio ambiente em que vivem. Todos os insetos possuem cérebro muito pequeno,

onde muitas das reagdes (comportamento) tipicas do organismo ja estao determinadas
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geneticamente. Nao aprendem muito durante suas curtas vidas. J4 camundongos e
outros mamiferos de pequeno porte dispéem de cérebro proporcionalmente muito
maior e neste caso ja é possivel perceber um poder de adaptacdo superior do
organismo. Daqui vem uma primeira sugestio sobre a necessidade de cérebros: certas
espécies precisam dele porque sem o mesmo nao teriam condicbes de adaptar
rapidamente o seu comportamento para lidar com as variacdes bruscas do meio
ambiente. Os animais com cérebro conseguem controlar melhor seu corpo,
memorizar algumas coisas que no passado niao deram certo. Um pequeno lagarto que
experimenta mordiscar um inseto de particular cor exética ira aprender que o seu
gosto é horrivel. Isso o fara evitar essa iguaria no futuro — por outro lado, esse inseto
evolui em direcao a manter a sua cor e seu gosto exéticos, pois isso afasta predadores.

Daqui pode-se inferir uma primeira escala crescente de inteligéncia:

Escala de inteligéncia
Homo Sapiens
Primatas (chimpanzés, orangotangos)
Mamiferos complexos (ledes, gazelas...)
Mamiferos simples (camundongos)
Insetos (formigas, moscas, abelhas...)

Seres unicelulares (protozoarios, amebas...)

A adaptacao que o cérebro permite no comportamento dos organismos nos leva a
buscar por um conceito teérico de vital importancia: de que maneira o organismo

entende o fluxo de sinais sensérios que chegam a seus sentidos?

Um universo cheio de regularidades

Ao observarmos a natureza em um parque, floresta ou qualquer outro ambiente
natural notaremos de forma clara muitas “regularidades”. As folhas de uma mesma
arvore podem variar um pouco em dimensao, mas sio todas muito similares entre si.
Mesmo de arvores diferentes, as folhas sao todas comparaveis'. O ciclo dia/noite/dia

repete-se de forma consistente. Todas essas repeticdes sao indicacdes de que o nosso
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universo possui muita regularidade. Parece intuitivo considerar que se nao houvesse
regularidades, nosso cérebro nao iria funcionar corretamente (na verdade, nao poderia
funcionar). Se nosso meio ambiente fosse completamente imprevisivel, pouco

poderiamos fazer para nos adaptar.

Cérebros utilizam-se de regularidades

Fica facil concluir que todos os animais com cérebro deste planeta devem sua
sobrevivéncia a existéncia dessas regularidades. Sem elas, um animal nao poderia voltar
ao mesmo riacho de ontem para beber agua ou alimentar-se com sucesso da mesma
coisa de uma semana atras. A existéncia de regularidades é essencial para que os animais
encontrem cendrios parecidos, similares aos que ja foram encontrados. Mas essa
similaridade s6 pode ser utilizada caso o animal disponha de dois tipos de “ferramentas”:
ele deve dispor de 6rgaos sensérios adequados e também de um cérebro que possa
encontrar e utilizar essas regularidades. Mas como poderiamos formalizar essa nocao

de regularidade?

A nocao de informacao

Em 1948 Claude Shannon publicou um paper que se tornaria uma das principais
referéncias das disciplinas que estudam a informacdo. A intencao de Shannon, na
verdade, foi formalizar alguns aspectos necessarios ao entendimento da
comunicacido de dados por meios ruidosos, um tépico que, naquela época,
despontava como muito importante. O alcance de suas idéias, porém, foi maior
do que seus objetivos iniciais.

Shannon define uma medida do conteldo informacional de um evento como
sendo uma funcao da probabilidade de esse evento ocorrer. Essa definicdo segue
nossa nocao intuitiva de que quanto mais improvavel um evento for, mais teremos
a aprender com ele. Em outras palavras, a frase “o sol nasceu esta manha” carrega
muito menos informacdo do que “um Boeing 767 aterrissou na Avenida Paulista

esta manha”. A formulacdo matematica mais simples dessa definicao é:

I = - log(p)
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Na férmula acima, | € a medida de informacao e p, € a probabilidade de ocorréncia
do iésimo evento. Se usarmos o logaritmo na base 2, obteremos a medida da
informacao em bits?. A esséncia dessa férmula pode ser resumida desta maneira:
eventos muito comuns (grande probabilidade de ocorrer) em geral carregam pouco
conteldo informacional. J4 eventos improvaveis estdo associados a um grande
contetdo informacional.

Por essa nocao, também fica claro que podemos definir informacao a partir de
um sinal qualquer, sem ser necessario saber do que se trata. Na verdade, esse
seria o primeiro tipo de anilise que precisariamos fazer, caso no futuro
recebéssemos uma mensagem proveniente de uma civilizagdo extraterrestre.
Como nao sabemos nada acerca dessa civilizacdo, nossa Unica referéncia seria
iniciar uma andlise da probabilidade de cada evento discreto que compoe esse
sinal em busca de padrées e seqiiéncias.

Com o tempo, vamos desenvolvendo algumas expectativas acerca do sinal que
estivermos analisando. Saberiamos, por exemplo, que certas seqiiéncias costumam
preceder outras. Aquilo que, a principio, era completamente inesperado vai
gradativamente compondo um conjunto de padrées que afetam as nossas futuras
expectativas sobre o que vird a seguir. Por essa razdo, nossa compreensao do
sinal aumentara, pois seremos capazes de detectar novos tipos de padroes, aqueles
formados por conjuntos de padroes sobre outros padrées. O ponto importante é
que a formulacao de Shannon, que tinha como objetivo definir informacao apenas
para sinais brutos, pode também ser aplicada quando temos de lidar com sinais
mais complexos, compondo uma hierarquia. Nesse uGltimo caso, temos a introducao
de um fator que complica muito toda a analise: os sinais complexos (com padrées
de seqiiéncias de padrées) requerem um organismo capaz de acumular na meméria
uma série de segmentos parciais, a partir dos quais se possa estimar a probabilidade
de suas ocorréncias futuras. E neste momento que entra a figura de um agente

inteligente (um organismo) e é daqui que partiremos para redefinir alguns conceitos.
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Redefinindo conceitos

De posse dessa base e tendo comentado sobre o que ocorre com niveis mais

profundos de investigacao da informagao podemos agora introduzir novas definicoes,

coOmo as que seguem.

Informacao - é toda colecio de descrigdes simbdlicas de mudancas de estado de
um sistema qualquer. O contetdo informacional bruto de uma mensagem qualquer é
dado pela avaliacao da probabilidade de ocorréncia dos simbolos que compéem a
mensagem, nos termos definidos por Shannon.

Agente (organismo) — é um sistema (organismo ou maquina) que pode trocar
informacao com o meio ambiente que o cerca e que tem estados internos que se
alteram com o tempo. Algumas dessas alteragoes internas de estado devem ser em
funcao da troca de informacbes que o agente executa com o ambiente circundante.
Exemplos tipicos seriam camundongos, gatos, elefantes, seres humanos e,
surpreendentemente, CD players, computadores, telefones celulares etc.

Conhecimento - é uma colecdo de informacdes situadas no interior de um agente
e que o habilita a atuar no meio ambiente com eficacia maior do que se esse agente
nao dispusesse dessa informacao. Podemos dizer que um camundongo treinado
pode ter “conhecimento” sobre ratoeiras na medida em que ele disponha de uma
série de informagbes experimentais que permitam evitar a armadilha.

Inteligéncia — pura e simplesmente é a habilidade (ou uma medida da habilidade)
de um agente de gerar (criar) conhecimento. Se nao ha elaboracao de conhecimento
novo, nao se esta falando de inteligéncia.

Em que pese a relativa simplicidade dessas definices, muito pode ser obtido por

meio do seu uso. Novas formas de observar sistemas que estio a nossa volta emergem

e entre as conseqliéncias mais imediatas estao estas:

54

a) Um computador atual possui, em alguns casos, conhecimento, mas nao é inteligente,
pois (ainda) nao é capaz de gerar esse conhecimento.

b) Um livro ndo possui conhecimento, somente informagao. Um livro nao pode atuar
no meio ambiente, nao é um agente.

c) Um bebé, embora nio tenha conhecimento, é considerado um organismo
inteligente, pois est4 quase que constantemente criando conhecimento.

d) Tudo o que esta representado explicitamente em papel nao é conhecimento: é no
maximo informacao.
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Um computador pode dispor de conhecimento na medida em que ele pode atuar
em seu meio ambiente. Exemplo: um sistema de controle de ignicao eletrénica em
carros tem um conhecimento de como regular o ritmo de disparo das velas de acordo
com o que recebe de seus sensores. Mas essa ignicio eletronica nao é inteligente, pois
o conhecimento que dispbe foi colocado ali por um engenheiro humano (este, sim,
inteligente). No entanto, um livro que descreva como funciona essa ignicao eletronica
nao tem nem mesmo conhecimento, pois o livro ndo pode atuar no meio ambiente,

somente um agente que leia e utilize a informacao nele contida.

Percepcao e categorizacao

Certas definicbes de objetos simples podem parecer triviais, mas analisadas mais
de perto carregam uma complexidade incomum. Este é o antigo problema filoséfico
dos conceitos: o que é, por exemplo, uma cadeira? Ha inlmeros modelos de cadeira,
boa parte dos quais guardando alguma “similaridade estrutural” entre si. Mas um tronco
cortado de uma arvore pode pertencer a essa categoria, se nNos servir como apoio
para sentar em um parque. A criacdo de conceitos parece estar associada novamente
a repeticao no tempo: isto é a percepcao de regularidades sobre as ja percebidas
regularidades. Quando notamos algo se repetindo, sentimos a necessidade de dar um
nome a essa ocorréncia. Um “cachorro genérico” é um conceito que derivamos de
nossa observacao de inUmeros exemplos de cachorros dos quais Rex, o cao, é apenas
um exemplo. Cérebros de organismos biolégicos tém, todos, uma natural tendéncia
a formar categorias, a agrupar objetos que tenham algum aspecto de similaridade.

As categorias iniciais que os cérebros biolégicos desenvolvem sdo quase todas
derivadas de aspectos perceptuais. Um cachorro doméstico, por exemplo, consegue
identificar o seu dono mesmo com pouca iluminagao. No entanto, late raivosamente
caso veja um desconhecido. Esse cachorro faz uma categoria (cuja descricio poderia
ser “meu dono”) correspondente as multiplas formas visuais (e olfativas!) que esse
dono pode aparentar. As categorias formadas por meio do agrupamento de objetos
similares sdao chamadas de perceptuais, predominantes nos animais nao humanos e

nos bebés. Mas o Homo Sapiens adulto consegue ir um passo além.
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As categorias conceituais

A maior parte dos animais deste planeta s6 “trabalha” com categorias perceptuais.
Para usar seus cérebros, precisam sempre estar em contato sensério direto com seu
meio ambiente. Nés, humanos, também fazemos isso. Contudo, dispomos de algo
praticamente sem correlato nos outros animais: conseguimos elaborar categorias nao
por meio de uma similaridade de aparéncia, mas por serem similares em relagcao a
outros aspectos, em geral “abstratos” e conceituais. O que tem em comum um
presidente da Republica, um deputado estadual e um prefeito? Sdo certamente pessoas
diferentes, com aspectos superficiais (aparéncia) diferentes. Mas todos podem ser
classificados como “servidores publicos”, “politicos” ou “representantes do povo no
governo”. Essas sao categorias que nao levam em conta os aspectos perceptuais desses
objetos, mas sim aspectos em que o relevante sdo as consideragoes de funcdo ou de
posicdo em um sistema mais complexo. Sdo categorias conceituais, que podem ser
talvez até mesmo mais importantes em nossa vida diaria do que as categorias

perceptuais (essenciais para as criangas).

Buscando relac6es entre categorias

Agora que ja sabemos como nascem as categorias, o que fazemos com elas? Uma
das respostas € a busca por “ligacbes” entre elas. Somos especialistas em manter e
manipular seqiiéncias encadeadas de categorias. Aprendemos essas seqliéncias tanto
por experiéncia direta quanto por instrucao lingiiistica. Fazemos isso pelo
desenvolvimento das chamadas “relacdes causais”.

Causalidade é uma das areas mais debatidas da filosofia da mente e é certamente o
calcanhar de Aquiles da inteligéncia. Quando uma crianca observa que a luz aparece
como resultado da apariciao do sol, quando ligamos o interruptor de uma lampada ou
quando acendemos uma vela, a percepcao inata de regularidades da crianca comeca a
sugerir mecanismos causais. Muito de nosso raciocinio cientifico sustenta-se em
cuidadosas hipéteses causais. Portanto, a partir da montagem de categorias, somos
capazes de perceber seqiiéncias invariaveis de relagdes entre essas categorias, e é

isso que assumimos como “causa” de um evento.
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O raciocinio analégico

Quando pensamos que “este governo é daquele tipo” assim como “esta
companhia provocou fraudes como aquela”, estamos lidando com complexas
estruturas interconectadas de categorias. Mas nesse caso estamos comparando
estruturas de categoria diferentes. Fazemos isso por meio do que é conhecido
como “raciocinio analégico”, no qual uma estrutura de conceitos é mapeada a
outra. Isso pode ser feito até mesmo em dominios distantes, como implicito na
frase “o vice-presidente é o estepe do governo”.

Diz-se que os melhores professores sao aqueles que usam analogias interessantes
para explicar um assunto novo. Por que analogias facilitam o aprendizado? Como Douglas
Hofstadter propoe (HOFSTADTER, 1995), muito do intelecto humano pode ser visto
como raciocinio analégico em acdo. O raciocinio analégico facilita a reutilizacdo de
experiéncias passadas para ajudar a construir a estrada em que apoiaremos as
informagdes novas.

Com relacao as fraudes ocorridas na Enron e na WorldCom, comentadas no inicio
deste artigo, descobriu-se que a empresa de auditoria Arthur Andersen estava ciente
de boa parte dos problemas. Usa-se o raciocinio analégico quando se percebe que
uma empresa de auditoria pode falhar e que neste caso bastaria “auditar a auditoria”

para minorar a possibilidade de futuras ocorréncias.

Criatividade

Parece que criatividade é o passo definitivo para a inteligéncia: um cérebro capaz
nao apenas de descrever e compreender o mundo que o circunda, mas também de
propor alteragdes criativas em suas condigdes ambientais para favorecer suas
condi¢des de vida. Uma boa introdugao a esse assunto pode ser vista em Boden
(1994). Criatividade esta intimamente relacionada ao conceito de inteligéncia porque
ela providencia formas interessantes de gerar conhecimento novo. Esse é um campo
no qual as tentativas de automatizagao por meio de computadores nao tém sido bem
sucedidas. Mas boa parte do inicio de nossa descricdo cognitiva encontra paralelos

interessantes, e é esse topico que trataremos em seguida.
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Uma introducgao ao Data Mining

Data Mining (mineracao de dados) é uma das novidades da ciéncia da computacao
que veio para ficar. Ha décadas nossa sociedade depende da geracao e armazenagem
de um volume cada vez maior de informacdo, a ponto de niao conseguirmos mais
imaginar nossas vidas sem esses repositérios. Mas justamente por ser fundamental
em nossas vidas, é essencial tentar aproveitar o maximo possivel desse investimento.
Talvez a forma mais nobre de se utilizar esses vastos repositérios seja tentar descobrir
se ha algum “conhecimento escondido” neles. Um banco de dados de transagdes
comerciais pode, por exemplo, conter diversos registros indicando produtos que
sdo comprados em conjunto. Quando se descobre isso, podem-se estabelecer
estratégias para otimizar os resultados financeiros da empresa. Essa ja é uma vantagem
suficientemente importante para justificar todo o processo. Contudo, embora essa
idéia basica seja facilmente compreensivel, fica sempre uma duivida sobre como um
sistema seria capaz de obter esse tipo de relacio.

No decorrer deste artigo vamos observar alguns conceitos que podem esclarecer
essas duvidas. Mas antes vamos definir “mineracao de dados”. Talvez a definicao mais
usual de Data Mining tenha sido elaborada por Usama Fayyad (FAYYAD et al., 1996):
“...0 processo nao-trivial de identificar, em dados, padrées validos, novos,
potencialmente Uteis e ultimamente compreensiveis”.

Esse processo vale-se de diversos algoritmos (muitos deles desenvolvidos
recentemente) que processam os dados e encontram esses “padroes validos, novos
e valiosos”. E preciso ressaltar um detalhe que costuma passar despercebido na
literatura: embora os algoritmos atuais sejam capazes de descobrir padroes “validos
e novos”, ainda ndo temos uma solucéo eficaz para determinar padrées valiosos. Por
essa razao, Data Mining ainda requer uma interacao muito forte com analistas humanos,
que sao, em Ultima instancia, os principais responsaveis pela determinacao do valor
dos padrées encontrados. Além disso, a conducao (direcionamento) da exploracao
de dados é também tarefa fundamentalmente confiada a analistas humanos, um aspecto

gue nao pode ser desprezado em nenhum projeto que queira ser bem sucedido.
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Dos dados a sabedoria

Assim como um organismo vivo, as empresas recebem informacao do meio ambiente
e também atuam sobre ele. Durante essas atividades, é necessario distinguir varios
niveis de informacao. O diagrama abaixo apresenta a tradicional piramide da informacao,

na qual se pode notar o natural aumento de abstracao conforme subimos de nivel.

Sabedoria

Conhecimento

/ Informacgao \
/ Dados \

Traduzido para uma empresa atual, esse diagrama fica como apresentado abaixo. O

fundamental a se perceber neste diagrama é a sensivel reducao de volume que ocorre
cada vez que subimos de nivel. Essa redugao é uma natural conseqtiéncia do processo

de abstragao.

Visualizagao,
apresentacao

/ Data Mining \
/ Limpeza, agrupamento \
/ Data Warehouses (Data Marts) \

/ papel, arquivos, www, logs, etc
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Abstrair, no sentido que usamos aqui, significa representar uma colecao de
informacdes similares por meio de correspondentes simbdlicos e genéricos. Este
ponto é importante: como acabamos de ver, para ser genérico, é necessario “perder”
um pouco dos dados irrelevantes para sé conservar a esséncia da informacdo. O
processo de Data Mining localiza padroes por meio da criteriosa aplicacao de processos
de generalizacao, algo que é conhecido como processos indutivos. Mais adiante vamos

ver esse processo um pouco mais de perto.

A escalada dos dados

Data Mining nao é um processo isolado que se possa aplicar sem executar outros.
A literatura sobre o assunto trata com mais detalhes todos os passos necessarios
ao Data Mining. Veja, por exemplo, Groth (1998) e Han, Chen & Yu (1996) e
também Navega (2002a). Para o que pretendemos neste artigo é suficiente
apresentar os passos fundamentais de uma mineracdo bem sucedida (veja figura

abaixo, comecando pela parte inferior).

Limpeza
* Dindmicas
* Incompletas
* Reduntantes
* Incoerentes
* Ruidosas
* Esparsas

=5 | Ilﬂil

Py *i— Visualizagio I

Data Mining I

Data Warehouses I

Bases de Dados I

Fontes Diversas I
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A partir de fontes de dados (bancos de dados, relatérios, logs de acesso,
transacoes etc.) efetua-se uma limpeza (consisténcia, preenchimento de
informacdes suprimidas, remocdo de ruido e redundancias etc.). Disso nascem
os repositérios organizados — conhecidos como Data Marts, se forem de um
nivel departamental, ou Data Warehouses, quando se referem a toda uma
organizacdo. Esses repositérios ja sdo Uteis de diversas maneiras. Mas é a partir
deles que se podem selecionar algumas informacées para atravessarem o processo
de mineracao. Tipicamente, esse processo nao ¢ o final da histéria: de forma
interativa e freqlientemente usando visualizacao grafica, um analista refina e conduz
o processo até que valiosos padrées aparecam. Observe que todo esse processo
parece indicar uma hierarquia, algo que comeca em instancias elementares (embora
volumosas) e termina em um ponto relativamente concentrado, mas muito valioso.

Este € um dos conceitos importantes neste artigo: encontrar padrdes requer
que os dados brutos sejam sistematicamente “simplificados” de forma a
desconsiderar aquilo que é randémico ou muito especifico e privilegiar o que é
genérico. Faz-se isso porque nao parece haver muito conhecimento a extrair de
eventos isolados. Uma loja de uma rede que tenha vendido a um cliente em
particular uma quantidade impressionante de um determinado produto em uma
Unica data pode apenas significar que esse cliente em particular procurava grande
quantidade desse produto naquele exato momento. Provavelmente nao indica
nenhuma “tendéncia de mercado” (uma das coisas que mais importam), a qual sé
pode ser obtida pela generalizagao de diversas ocorréncias, e nao de uma sé.

Em outras palavras, nao ha como explorar essa informacao em particular (a
grande venda individual) para que no futuro a empresa lucre mais® — isso apenas
pode ser obtido com conhecimento genérico. Por essa razao devemos em Data
Mining controlar a nossa vontade de “nao perder dados”. Para que o processo dé
certo, é necessario desprezar os eventos particulares e ocasionais para sé manter

o que é genérico.

RCA - Revista de Controle e Administragdo Vol. III, n°1, jan./jun. 2007 i



Informacao, conhecimento e Data Mining

A questao dos niveis de analise
Mesmo tendo a generalidade em vista, ainda assim precisamos de um outro conceito:
niveis de analise. No diagrama abaixo, identificamos uma hierarquia que vai desde as

pessoas até as filiais em que trabalham.

<=M

Filial

Nivel Alto Demais
Regras sdo 6bvias,
Divisdo Operacional revelam o senso comum

Geréncia Informatica

Funcionario Nivel Baixo Demais
Pessoa Regras descobertas sao

losé da Sil muito fracas e
ose da silva suscetiveis a “ruido”

Se obtivermos generalizac6es no nivel da pessoa, fatalmente estaremos sujeitos

a generalizar sobre informagées sem sentido. José da Silva, por exemplo, pode
ser um sujeito de 40 anos, solteiro e que vive sozinho em um apartamento. Essa
é uma informacao atipica que nao tem muita valia. Do outro lado dessa hierarquia
também temos problemas: as informacées que generalizarmos sao de um nivel
alto demais, o que revelaria coisas ébvias (como o fato de toda filial estar
subordinada a uma matriz da mesma empresa). Portanto, na mineracdo de dados
devemos escolher niveis intermediarios, capazes de revelar algo que nao seja

randémico (ou especifico), mas também que nao seja ébvio demais.

Arvores de decisio

Chegou o momento de introduzirmos uma das técnicas muito usadas em
mineracdo de dados: ID3 (agora ja superada por outras técnicas mais modernas,
como a C4.5 e outras), capaz de gerar drvores de decisGo. Essa estratégia monta

arvores de decisao a partir de tabelas como a apresentada abaixo:
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Caso | Risco | Histérico |[Débito |Garantia |Salario
1 alto ruim alto nenhuma 15k
2 alto desc. alto nenhuma 35k
3 moder. desc. baixo nenhuma 35k
4 alto desc. baixo |nenhuma 15k
5 baixo desc. baixo [nenhuma >35k
6 baixo desc. baixo adeq. >35k
7 alto ruim baixo [nenhuma 15k
8 moder. ruim baixo adeq. >35k
9 baixo bom baixo |nenhuma >35k

10 baixo bom alto adeq. >35k
11 alto bom alto nenhuma 15k
12 moder. bom alto nenhuma 35k

Essa tabela lista o resultado de transacoes de empréstimo e algumas caracteristicas de

cada caso. No caso 7, por exemplo, o risco de empréstimo foi alto, o histérico de quem

pediu o empréstimo é ruim, seu débito foi baixo, ndo apresentou nenhuma garantia (colateral)

e seu salario anual é da ordem de R$ 15.000,00. A técnica funciona por meio da selecio do

atributo que dispde de maior “capacidade informacional” — no caso acima, “histérico” tem

essa caracteristica. Em seguida selecionam-se quais os outros atributos com melhor

capacidade informacional, para cada uma das opg¢oes de histérico. Isso transforma a tabela

em uma forma que generaliza alguns principios (por isso é um método chamado de

indutivo), permitindo que novos pedidos de empréstimo sejam avaliados com algum critério:

histérico?
desc. bom
ruim
débito? garantia? débito?
alto nenh. adequ. baixo
baixo alto alto baixo
alto risco risco alto risco
risco
garantia? garantia?
nenh. adequ.
salario? baixo
15k / | 35k “\_>35k risco
alto risco baixo
risco moder. risco
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Dessa arvore, é facil perceber que aqueles que dispéem de bom histérico e cujo
débito seja baixo representam baixo risco de operacdo. Ja os que tém histérico
desconhecido e alto débito representam alto risco. No caso que apresentamos, isso
pode parecer ébvio, mas imagine uma tabela com dezenas de atributos e milhares de
entradas. Somente uma técnica como essa podera extrair os atributos com melhor

capacidade de representar padroes Uteis.

O que é uma regra?

As técnicas de Data Mining que veremos a seguir utilizam a nogao de “regra”, uma
expressao que relaciona certas condicdes iniciais a uma condigio final. Em teoria da
argumentacdo (veja mais detalhes sobre isso em Navega, 2005), as condigbes iniciais
sao chamadas de premissas e a condicdo final, de conclusao. Aqui chamaremos as

condigoes iniciais de antecedentes e nossa conclusao de conseqiiente.

Antecedente 1
Antecedente 2

Antecedente 3 —— Consequente

Antecedente n

Percebe-se que a arvore de decisao que apresentamos na secio anterior poderia

ser transformada em uma série de regras. Eis um exemplo:

Se (empréstimo> 5000)
e (salario < 1500) entédo {recusar crédito}

As regras sao fundamentais porque sao o resultado final de muitos dos processos
de mineragao. Para iniciar a exposicao de algumas outras técnicas, falta apenas mais

um detalhe, que veremos em seguida.
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A inducao orientada a atributos

Processos indutivos sao aqueles que trocam (substituem) a ocorréncia de diversos
valores similares em relacdo a algum critério por um Unico outro valor que tem a capacidade
de “resumir” essas varias instancias. Como exemplo, posso trocar as ocorréncias de
“laranja, mamao, abacaxi, morango” pela palavra “frutas”. Pode parecer pouco, mas esse
processo abre as fronteiras para a descoberta de muitos padrdes interessantes*.

Normalmente, os nhomes que generalizam instancias sdo escolhidos por um
especialista humano no dominio ou entdo por um processo automatico, como o ID3
ou o C4.5, que acabamos de ver. Essa substituicao tem a grande vantagem de reduzir
(comprimir) as informacdes originais, sem que se perca a esséncia delas. Isso fara
com que qualquer relacdo que siga invariante para as instancias também apareca na

generalizagao. A seguir outro exemplo de indugao por atributos:

Hobby de uma pessoa

ténis,
futebol, esportes,
piano, isi
Nintendo, - _mu5|ca,
7 - videogame
Playstation

Suponha que tenhamos uma imensa base de dados registrando a populacdo e o

orcamento da area de salde de todas as cidades brasileiras:
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Essa base de dados é, obviamente, Util para consultas sobre cidades individuais.
Mas o que ela pode nos dizer em relacao a aspectos de nivel mais alto? Sera que nao
ha algum tipo de relacdo que nao podemos identificar por meio do estudo direto
desses dados? Uma inducéo orientada a atributos pode se propor a substituir alguns
desses dados por outros que sumarizem a esséncia deles. Assim, em vez de manter
cada estado da Uniao referenciado individualmente, substituimos por seus
correspondentes regionais. O mesmo é feito em relacido a faixas de populacao e

porcentual de gastos em relacao ao orcamento total:

Estado —» Norte, Nordeste, Sudeste, Sul, etc.
Populagdo —» Pequena, Média, Grande
Gastos ————» 0-5%, 5-15%, 15-20% arrecadacéo

Essa reducao de atributos promove uma generalizacao que pode favorecer o
aparecimento de certos padroes. Ao simplesmente fazer essas substituicoes e classificar
as informagodes (ou introduzi-las em processos que gerem arvores de decisio), algumas
relagdes poderao despontar imediatamente: os orcamentos de regides do Norte
podem ter comportamentos diferentes das do Sul. A concentracdo de gastos com
saude pode ser maior em populacées pequenas. Cada inferéncia que fizermos sobre
os dados resumidos podera nos revelar novas formas de propor politicas e alteracoes
inteligentes para todo o processo. Quanto maior as bases de dados, tanto mais
surpreendentes podem ser nossas conclusées.

E facil imaginar que isso também tera grande aplicacao em bancos de dados de
transacdes comerciais. Um supermercado podera, por exemplo, descobrir que a
maioria dos usuarios que adquiriu pao e leite também levou margarina®. De posse
dessa regra, fica facil imaginar uma disposicao nas prateleiras do supermercado para
incentivar ainda mais esse habito. Em linguagem mais légica, pode-se dizer que pao e

leite estao associados a aquisicdo de manteiga.

Pao, Leite > Manteiga
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Como observamos, o lado esquerdo dessa expressao (Pao, Leite) é o que chamamos
de antecedentes, e o lado direito, de conseqiiente. A descoberta desse tipo de padrao
associativo leva a possibilidade de estendermos a idéia até niveis um pouco mais baixos®.
Se houver algum padrao de compra, este sera revelado pela mineracdao. No quadro

abaixo, temos o resultado de uma dessas investigagoes:

leite pao
leite desnatado pao integral
leite desnatado Parmalat pao integral Pullman

A descoberta desse novo conhecimento permite a um supermercado associar
(colocar préximo) os produtos que sdo comprados em conjunto, maximizando as
vendas de ambos. Isso também favorece a oferta de promocées em que os dois
produtos sdo acoplados em uma Unica embalagem. Observe-se que no caso acima a
relacdo entre “leite desnatado Parmalat” e “pao integral Pullman” pode ter certa
“explicacao”. Mas o processo de Data Mining nao se preocupa em achar explicacdes
para esse comportamento’. A finalidade dessa técnica é apenas revelar a presenca dos
padroes. Para quem lida com a estratégia comercial de uma empresa, ou a auditoria

de 6rgaos do governo, isso ja é muito.

Mais técnicas

Introduzimos os exemplos anteriores apenas para dar uma idéia do tipo de
pensamento que esta por tras da mineragao de dados. Executam-se algumas indugdes
e certos padrdes sdo descobertos. Veremos agora algumas outras técnicas que se

utilizam de principios similares.

Regras caracterizadoras
S3o processos que obtém regras que caracterizam um conceito satisfeito por todos
(ou pela maioria) dos exemplos disponiveis. Assim, é possivel descobrir formas de

sumarizar certas caracteristicas que podem revelar padrées nos dados. Exemplos:
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a) Sintomas de uma doenca especifica podem ser sumarizados por uma regra
caracterizadora;

b) Geracao de regras que caracterizem quais os estudantes de graduacao que se
decidiram por prosseguir com uma carreira académica (MBA, doutorado).

Pelo uso de regras caracterizadoras podem-se determinar estratégias para facilitar

a obtencao dos objetivos desejados.

Regras discriminantes

Neste caso, o que se almeja é obter regras que discriminem (separem) um conceito

alvo em relacdo a outros conceitos (as chamadas classes contrastantes). Exemplo:

a) Para distinguir uma doenca, procura-se por regras que sumarizem as caracteristicas
que a separam das outras. Disso pode-se escolher a medicacao mais apropriada
para esse caso especifico.

b) Tenta-se achar as regras que discriminem uma loja bem sucedida de varias outras
nao tao bem sucedidas. Com isso, determinam-se os principais fatores que influenciam
o sucesso de lojas desse tipo.

Regras associativas

Este é o caso analisado anteriormente. Aqui se procura estabelecer regras que

interliguem um conceito a outro. A utilidade desse procedimento é muito grande,

conforme pode ser visto nos exemplos abaixo:

68

a) Podemos achar todas as regras que tenham “Coca-Cola dietética” como
conseqiente. Isso ird auxiliar no planejamento de lojas para vender melhor o produto
(nesse caso, privilegiam-se os antecedentes dessas regras com promocgoes, melhores
pontos de venda etc.).

b) Achar todas as regras que tenham “iogurte” no antecedente. Isso irad auxiliar na
determinacdo do impacto nas receitas, caso o produto seja retirado das prateleiras.
Assim, ao se retirar um produto (por ter margem pequena, por exemplo) pode-se
mensurar o impacto financeiro que o ato ter3, ja que deixara de existir a associacao
com outros produtos.

) Achar todas as regras com “salsicha” no antecedente e “mostarda” no consequente.
Isso ira auxiliar na obtengao de melhores regras para determinar quais os itens que
devem ser vendidos em conjunto com salsichas para aumentar as vendas de mostarda.
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Regras de evolucao temporal
Aqui a preocupacdo é detectar associagdes entre itens ao longo do tempo.

Descobrem-se padrées de compras apds um evento inicial de aquisicdo. Exemplos:

a) O consumidor comprou um PC hoje, ird comprar um gravador de DVD em seis
meses. Isso permite que se faca uma oferta desse produto a todos os clientes que
estao nessa situacao.

b) Um consumidor que disponha de banda larga e adquiriu mais um computador é
candidato a comprar um roteador para distribuicao da internet.

Conclusoes

Neste artigo, a principal missao foi introduzir um pouco do pensamento que
esta por tras do Data Mining. Obviamente ainda ha muito a se falar sobre o assunto
(clustering, redes neurais, algoritmos genéticos, mineracdo em textos, roll up/drill
down etc.), mas é importante notar que em praticamente todos esses casos o que
se deseja é descobrir padrées submersos em grandes volumes de dados. Toda a
parte inicial do artigo revelou algo sobre a cognicdo humana.

Ha varios paralelos que podem ser feitos entre esses dois tépicos, e a disciplina
de mineracao de dados esta seguindo um pouco esse caminho. Com o aumento
expressivo no registro de transagoes e informagdes na sociedade moderna, as
técnicas de mineracao serao recursos imprescindiveis para que conhecamos mais
sobre o comportamento de quem gera essas transagoes.

E importante ressaltar também que o Data Mining nio é o final da atividade de
descoberta de conhecimentos, mas é tio somente o inicio. E imprescindivel (ao
menos com a tecnologia atual) dispor de analistas capacitados que saibam interagir
com os sistemas de forma a conduzi-los para uma extracdo de padrodes Uteis e
relevantes. A cognicao humana, que ja era muito superior a dos demais organismos
deste planeta, fica sensivelmente ampliada com o uso dos métodos computacionais.
Resta a nés saber usar todo esse potencial com a sabedoria de quem busca por

melhorias nas condicoes de vida de toda a humanidade.
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Notas

' Com compardveis queremos dizer que existem algumas caracteristicas que poderiam sumarizar o
que se entende por folha de arvore. A cognicao animal é sofisticada e extraordinaria justamente pelo
fato de saber quais sdo essas caracteristicas que devem ser mantidas durante a sumarizacao.

2 Dessa forma, uma enfermeira saindo da maternidade precisaria usar um processo que comunicasse
apenas | bit para informar ao pai o sexo do bebé que acabou de nascer. Ela pode fazer isso por meio
de um cartao rosa ou azul, de acordo com a informacao que precisa ser transmitida.

3 Por outro lado, é possivel minerar justamente as ocorréncias “fora do normal”. Isso tem interesse,
por exemplo, para empresas de seguro ou de auditoria.

* Esse processo indutivo € muito utilizado em Ciéncia. Nao é suficiente, mas é indispensavel. Essa
tematica esta bem explicada em Navega (2005).

> Quando falamos “a maioria” estamos utilizando no¢ées indutivas. Na inducdo nao importam muito
as excecgoes, mas sim o comportamento da maioria. Descartar as excecdes é fundamental em
processos indutivos utilizados em Data Mining.

¢ O processo de “ir e vir” de niveis mais altos para mais baixos e vice-versa é uma das atividades que
requerem a atencao de um especialista humano. Por isso, o Data Mining requer, além de programas
apropriados, a atencao de um analista especializado.

7 Achar explicacbes para os padrées descobertos pelo Data Mining ainda ¢ atividade que cabe a nés,
humanos. No futuro, sistemas automatizados que disponham de senso comum (common sense)
poderao eventualmente elencar algumas explicacdes (regras causais). Mas no momento, caso seja
necessario, devemos procurar por elas.
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Resumo

Este artigo tem por objetivo analisar, a partir de um breve relato da experiéncia
vivida pelos fabricantes de calcados de Birigtii (SP), de que forma os modelos de
negocios centralizados, nascidos e amadurecidos em funcao da légica da era
industrial e da sua linha de producao, comecam a dar espaco a modelos
descentralizados, sustentados por uma nova realidade tecnolégica: as redes virtuais
de colaboragdo, conhecimento e negécios.

Palavras-chave: redes virtuais, redes de colaboragdo, tecnologia da informagdo

Resumen

Este articulo tiene por objetivo analizar, a partir de un breve relato de la experiencia
vivida por los fabricantes de calzados de Birigiii (SP), de que forma los modelos
de negocios centralizados, nacidos y desenrollados en funcién de la légica de la
era industrial y de su linea de produccién, comienzan a dar espacio a modelos
descentralizados, sostenidos por una nueva realidad tecnolégica: las redes virtuales
de colaboracién, conocimiento y negocios.

Palabras-clave: redes virtuales, redes de colaboracién, tecnologia de la informacién

Abstract

The purpose of this article is to analyze, from a brief account of the experience
undergone by shoe manufacturers in Birigui (State of Sao Paulo), in what way
centralized business models, which were born and attained maturity based on the
logic of the industrial age and its production line, have begun to make room for
decentralized models, supported by a new technological reality: virtual networks
for collaboration, knowledge and business.

Keywords: virtual networks, networks for collaboration, information technology
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Introducao

O impacto da internet na capacidade humana de se comunicar e se articular tem
grande reflexo: a comunicacao de um-para-muitos e muitos-para-muitos alcancou niveis
jamais previstos. Esse novo meio nao sé estd afetando a interacdo humana e o
desenvolvimento de comunidades, mas os modelos de negécios.

As novas tecnologias baseadas nos padroes da internet estao facilitando imensamente
a troca de informagoes e o compartilhamento de conhecimento entre as organizages
e as possibilidades de colaboracio entre as pessoas, independentemente de localizacao
fisica. Além da comunicacao melhorada, a internet permite uma maior integracao e
coordenacido das funcgdes inter e intra-empresa. De acordo com Terra (2002), as
transformacdes que estao ocorrendo na area de negécios das organizagdes podem
ser sentidas na integracdo entre atividades e integracdo da Cadeia de Valor' mediante
ferramentas adequadas a rede, tais como gestao de relacionamento com clientes
(Customer Relationship Management — CRM), gerenciamento de cadeia de suprimento
(Supply Chain Management — SCM), planejamento de recursos empresariais (Enterprice
Resources Planning — ERP) e muitas ferramentas de colaboracao on-line e gerenciamento
de projeto. Outras transformacdes de negdcios geradas por essa integracao profunda
sao o surgimento de organizagdes virtuais — um conceito parecido com a integracao
da cadeia de valor, no sentido de que muitas organizacdes estao eletronicamente ligadas
para fornecer produtos e servicos — e a expansdo dos e-mercados (coordenacio de
uma série de servidores de diferentes organizacoes, permitindo transagées em tempo
real e a troca de informacoes).

Para Castells (2001), a internet esta mudando os padrdes de interagao social e
criando uma sociedade caracterizada por maior individualismo em rede, aumentando
a capacidade de aprendizagem das pessoas e a liberdade de elas criarem as suas préprias
redes e se comunicarem com muito mais pessoas independentemente da sua
localizacdo. O autor apresentou o conceito de que a rede é a empresa (2001, p.67),
que supera a idéia de uma rede empresas e de uma empresa com redes internas. Em sua
visdo a empresa em rede (network enterprise) é uma agéncia enxuta de atividade
econdmica, em que a pratica de negécios é realizada de forma ad hoc, dependendo de

projetos especificos e demandas efémeras de negécios.
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Na era do conhecimento as organizagdes precisam competir e colaborar ao mesmo
tempo. Freqiientemente as empresas competem em certos mercados e colaboram
em outros. Terra (2002) observa que Capital de Colaboragédo se tornou a nova frase
de efeito atualmente nos mercados mais desenvolvidos. Trata-se da capacidade das
empresas de utilizar a infra-estrutura da internet para aumentar as receitas e os lucros,
“alcancando, em larga escala, niveis previamente inalcancaveis de colaboracao e
coordenacao, independentemente de localizacdo geografica” (2002, p.29). Nesse
modelo as atividades e os resultados emergem em razao de uma colaboragao intensa,
para aperfeicoar processos combinados de diferentes partes e para estimular a troca
de informacao, conhecimento, recursos e pessoas.

O presente artigo tem por objetivo analisar o surgimento das chamadas Redes de
Colaboracao, Conhecimento e Negécios, um novo modelo de circuito virtual de
empresas, destinada a mobilizar e articular pessoas para a realizacdo de projetos de
interesse comum por meio da internet em qualquer segmento da economia. A primeira
rede desse tipo no Brasil foi implantada em 2005, pela RadiumSystemss.com, no Pélo
Calcadista de Birigtii, regiao Noroeste do Estado de Sao Paulo, envolvendo 164
empresas que produzem 60 milhdes de pares de calcados (90% infantis) e faturam

R$ 1,2 bilhdo por ano.

A era das redes: conhecimento, cooperacao e cadeia de valor

Alinternet esta definitivamente ampliando e aprofundando os conceitos de associaciao
e networking. Diferentemente dos relacionamentos simbiéticos mais tradicionais, as
novas formas de networking nao estao restritas por barreiras geograficas, nao exigem
participacoes aciondrias cruzadas e os fluxos de informacao entre participantes na
rede vao muito além da necessidade de atender as demandas da linha de producao.
Na verdade, em muitos casos, a troca de intangiveis é a Unica troca de negocios
relevante entre os participantes em uma cadeia de valor. Na nova era das redes, os
participantes colaboram para criar valor para os clientes, tanto no curto quanto no
longo prazo, e para gerar novos conhecimentos ou desenvolver novos produtos de
forma conjunta (TERRA, 2002). A internet reduziu dramaticamente os custos de

coordenagdo e transagao. Fluxos de informacao em tempo real, com base na rede,
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melhoram a eficiéncia ao reduzir a variabilidade de informacbes entre participantes
da cadeia de valor.

Cyrineu Terra e Cindy Gordon citam no livro Portais corporativos (2002, p.38)
levantamentos recentes que indicam que a integracao digital da cadeia de valor é uma
das maiores preocupagdes da alta administracao em empresas lideres. Um desses
levantamentos, segundo os autores, foi o desenvolvido pela CSC (uma das empresas
lideres em consultoria e servicos de tecnologia de informacdo na América do Norte) pelo
qual se constatou que 72% dos executivos de alta tecnologia consideravam sua
prioridade maxima se conectar eletronicamente a clientes, fornecedores e/ou parceiros.

Na era das redes, a proposicao de valor para o cliente ou usuario final forma a base
para a rede. A habilidade das empresas de melhor servir a seus clientes finais para ter
sucesso em seu mercado estd dependendo cada vez mais da infra-estrutura de
conectividade de clientes, fornecedores, parceiros e distribuidores. A integracao da
cadeia de valor nao pode ser confundida com terceirizacao ou integracao da cadeia de
fornecimento. Ela lida com integracdo de valor e em muitos casos envolve uma
personalizacao de alto nivel de produtos e/ou servicos para atender as necessidades
especificas de clientes finais. Cada participante da cadeia de valor precisa oferecer
criacdo de valor superior e fortes capacidades de parcerias (DAVIS, 2000).

Existem milhoes de projetos em funcionamento globalmente para estender os limites
e redes de empresas pelo uso de portais corporativos e outras tecnologias com base
nainternet. “Networking e integracao de e-business estio afetando corporacdes grandes
e pequenas, desde empresas tradicionais até organizagcoes da nova economia” (TERRA;
GORDON, 2002, p.48).

Redes interorganizacionais

A formacao de redes tem sido considerada como o formato organizacional mais
adequado para a comunicacdo com vistas a geracao e a transferéncia de conhecimento
e inovacdes. Até ha pouco tempo, as analises econdémicas relativas a atividades
inovadoras se concentravam no estudo de acdes individuais e especificas. Somente a
partir de meados da década de 80 intensificaram-se as investigacées de formatos

organizacionais forjados para enfrentar inovacoes.
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Duas especificidades passaram a ser consideradas elementos de influéncia no
desenvolvimento econémico e na capacidade de inovacao: a) os variados formatos
organizacionais em redes para promocao da interacdo entre diferentes agentes, nos quais
mencionam-se, entre outros, aliancas estratégicas, arranjos locais de empresas, clusters e
distritos industriais; b) o ambiente onde estes se estabelecem (LEMOS, 2000, p.169).

Indica-se uma tendéncia crescente de constituicao de formatos organizacionais
especificos entre diferentes tipos de agentes sociais e econémicos, em ambientes
propicios para a geracao de inovacbes, envolvendo desde etapas de pesquisa e
desenvolvimento e producao até a comercializacdo. Tais formas de interacdo estao
interligando as diversas unidades dentro de uma empresa, bem como articulando
diferentes empresas e outros agentes — destacando-se particularmente instituicoes
de ensino e pesquisa, organismos de infra-estrutura, apoio e prestacao de servigos e
informacoes tecnolégicas, governos locais, regionais e nacionais, agéncias financiadoras,
associacoes de classe, fornecedores de insumos, componentes e tecnologias e clientes
— com o objetivo de promover uma fertilizacdo cruzada de idéias, responder e se
adequar as rapidas alteracdes, com a promocao de mudancas e aperfeicoamento nas
estruturas de pesquisa, producao e comercializacao.

Esses novos formatos sdo vistos, portanto, como a forma mais completa para
permitir a interacao e o aprendizado, assim como a geragao e a troca de conhecimento.
Alguns autores caracterizam a formacao e operacao de redes como um fenémeno
intimamente ligado a emergéncia do sistema de producao intensivo em informacao e
como a principal inovagao organizacional associada ao atual paradigma (LEMOS, 1996).

Com o potencial oferecido pelos novos meios técnicos disponibilizados com as
tecnologias de informacdo e comunicacao, intensificam-se a geragao e a absorcao de
conhecimento e as possibilidades de implementacdo de inovacbes. As exigéncias de
especializacdo ao longo da cadeia de producdo se tornam cada vez maiores. As
tecnologias estao crescentemente baseadas em diferentes disciplinas e a maioria das
empresas nao possui capacitacdo ou recursos para dominar toda essa variedade
(CASAROTTO, 2001). As tecnologias acarretam, assim, tanto os meios para a
cooperagao como a necessidade de criagao de mais intensivas e variadas formas de

interagao e aprendizado intensivo.
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A parceria é considerada uma condigao para a especializacao, uma vez que capacita
os agentes envolvidos para o desenvolvimento de competéncias inter-relacionadas e a
participacdo em redes se torna um imperativo para a sobrevivéncia das empresas.
Além disso, as redes permitem as empresas a possibilidade de identificar oportunidades
tecnolégicas e impulsionar o processo inovativo.

Nesse contexto sobressaem-se as redes de cooperacao interempresarial, cuja
adocdo cresceu explosivo mente a partir do inicio da década de 80 (GULATI, 1999).
Redes interempresariais podem ser definidas como formas de organizacao da atividade
econdmica por meio de acdes de coordenaciao e cooperacio entre empresas, baseadas
ou nao em contratos formais. Do ponto de vista econémico, as redes se posicionam
entre as empresas (hierarquias) e os mercados. A sua formacdo pode ser motivada

por diversos fatores, conforme descreve Nakano (2005, p. 54):

- Aimposigao legal ou de uma instancia superior, como no caso de certas linhas de
financiamento, as quais é permitido acesso somente a consércios entre empresas e
instituicoes de pesquisa;

- Abusca por controle (assimetria), quando uma organizagao procura exercer controle
sobre outra ou sobre os seus recursos de outra organizagao;

- A reciprocidade, quando relagdes siao estabelecidas por organizacdes que
compartilham objetivos comuns, iniciando relacdes de cooperacao e coordenacao;
- A necessidade de maior eficiéncia interna, quando uma organizacao, preocupada
em melhorar sua prépria eficiéncia, busca estabelecer relagcées com outras empresas
para reduzir seus custos de transacao;

- A busca por estabilidade, em face das incertezas do ambiente competitivo — nessas
condicoes, organizacdes podem buscar o estabelecimento de relagoes para diminuir
avulnerabilidade;

- A procura de legitimidade, quando uma organizacao busca melhorar tanto sua
reputacao e imagem quanto sua visibilidade e prestigio pelo estabelecimento de
relacdes com organizacoes aceitas e respeitadas em seu meio.

O conceito de redes estratégicas constitui uma alternativa quanto a forma de se
organizar a producao de bens e/ou servicos, que pode ser utilizado pelas empresas
na busca de melhoria de sua posicado competitiva. Sob um aspecto especifico, a
formacao de redes de empresas pode ser vista como uma solucao viavel para as
pequenas e médias empresas (PMEs) que estao em desvantagem frente as grandes
empresas para competir num mercado globalizado. Em geral, as grandes empresas

tém condicoes suficientes para dominar todas as etapas da cadeia de valor
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(suprimentos, logistica, P&D, producdo e marketing), sendo esta uma grande
vantagem, a medida que a integracao da cadeia de valor torna-se fundamental para
a competitividade das empresas.

De acordo com Amato Neto (2005), tradicionalmente o grande problema das
PMEs, em particular, é nao ter competéncia para dominar e gerir todas as etapas da
cadeia de valor. Em face desta realidade a solucao pode estar na formacao de redes de
cooperacao, na qual a rede passa a dominar todas as etapas da cadeia, e cada empresa
desempenha sua funcdo de acordo com sua competéncia essencial. Ao atuar
isoladamente, as PMEs tém baixo poder de barganha em relacao as grandes empresas.
Acrescente-se a isso a falta de confianca que as grandes empresas tém em relacdo a
fornecedores de porte menor. Por meio das redes de cooperacao, as PMEs podem
desenvolver maior confiabilidade junto a seus clientes e ampliam o poder de negociacao
com as grandes empresas.

Ja para Corréa (1999), apud Verri (2000), existem trés tipos de redes de empresas.
A rede estratégica, que se desenvolve a partir de uma empresa que controla todas as
atividades; a rede linear, que existe em torno da cadeia de valor, sendo os seus
participantes os elos da cadeia, indo dos fornecedores de matéria-prima ao cliente; a
rede dindmica, na qual existe um relacionamento intenso e varidvel das empresas entre
si. Este é, segundo Amato Neto (2005, p. 81), o modelo mais flexivel e aberto de
rede, assim como o que melhor se adapta para a conformagao de empresas virtuais,
nas quais cada participante contribui com suas competéncias essenciais, de modo que
a rede apresente vantagens competitivas significativas como um todo.

Entre as mais recentes formacodes de redes dindmicas entre empresas encontradas
no Brasil estdo as chamadas Redes de Colaboracao, Conhecimento e Negbcios,
introduzidas no pais pela RadiumSystems.com, empresa que ha sete anos esta se
especializando na articulacdo de cadeias de valor em rede e no compartilhamento de
informacdes por meio das mais modernas tecnologias virtuais, com finalidades voltadas
para o desenvolvimento de negécios e com foco em inovacao e fomento de
competitividade. A primeira rede desse tipo foi implantada em 2005 pelo pélo calcadista

de Birigtii, na regiao Noroeste de Sao Paulo.
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Rede de Birigiii: compartilhamento de informacées e negocios

Instituida com o objetivo de ajudar as industrias a buscar solugdes inovadoras para
problemas e gargalos que afetavam a producdo e a expansao do pélo calcadista de
Biriglii, a Rede de Colaboracdao, Conhecimento e Negbcios — um processo que se
sustenta através de um portal de relacionamento estruturado com softwares de cédigo
aberto na internet — é hoje referéncia nacional de conexao de empresas, universidades
institutos de pesquisa e fornecedores.

A Rede de Colaboragcdao, Conhecimento e Negécios de Biriglii comecou a ser
implementada ha cerca de trés anos e ja apresenta resultados positivos. “Houve forte
articulacio entre os agentes econémicos da cidade e foi criada uma central de compras
coletiva”, declarou Samir Nakad, ex-presidente do Sindicato das Industrias de Calcado
e Vestuario de Birigtii (Sinbi)%. De acordo com Rodrigo Mesquita e Oswaldo Gouvéa,
diretores da RadiumSystems,? a rede instalada em Birigiii é a ferramenta de um
processo que “funciona como um formigueiro, no qual a inteligéncia coletiva supera a
individual”. Na visao de Gouvéa, a articulacdo dessa rede ja proporcionou beneficios
ao Arranjo Produtivo de Biriglii, uma vez que tem permitido aos empresarios do
setor calcadista acesso a novas operacdes financeiras com claras vantagens competitivas,
a projetos de design estratégico providos por empresas multinacionais, a novas
alternativas de logistica e 2 novos caminhos na area de educagao.

Por meio dessa rede foi possivel, por exemplo, estabelecer um contrato de parceria
entre o Sinbi e o Instituto Europeo di Design (IED), de Mildo (ltdlia), um dos mais
importantes institutos da Europa, para assessoria e consultoria, melhorando assim a
visao técnica dos profissionais das industrias calcadistas nessa area (design e criacao).
Também foi estruturado um curso de MBA em gestao calcadista possibilitando nova dindamica
de administracao, producgao e negécios, com profissionais atualizados e qualificados em
niveis de economia globalizada. E os empresarios da cidade, junto com a prefeitura, tomaram
a decisdo de construir uma infra-estrutura de comunicacio WiFi mesh. E ainda um projeto,
mas em breve havera licitacdo publica para definir a empresa parceira.

Além disso, Biriglii parece nao ter sofrido com a mesma intensidade a crise que
afetou o setor calcadista nos Ultimos dois anos em funcdo da emergéncia da China

nesse mercado. Dados do Sinbi demonstram que a rede de comunicagao permitiu
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que as empresas efetuassem compras conjuntas, reduzindo custos e viabilizando novos
negdcios. Cestas bésicas que antes custavam R$ 38 agora saem por R$ 26, informa Nakad®.
Ainiciativa, encabecada pelo Sindicato das Industrias do Calcados e Vestuario, contou
com apoio institucional da Secretaria de Ciéncia e Tecnologia e do Centro das Industrias
do Estado de Sao Paulo. Os custos da rede sdo bancados por fornecedores de produtos
e servicos. O cluster® de Birigiii engloba 164 empresas que produzem 60 milhdes de
pares de calcados (90% infantis) e faturam cerca de R$ 1,2 bilhdo por ano. Sao mais
de 50 fornecedores, o que dilui o custo da rede. A utilizacdo de software livre, que
tem codigo aberto, ajudou a tornar economicamente viavel a implementacao da rede.
Fundacao Bradesco, Instituto Europeo di Design, Mercado Eletrénico, Superbid, Banco
Real e MIT-Media Lab sao alguns dos parceiros presentes na empreitada de Birigiii.
A Rede de Colaboragiao, Conhecimento e Negbcios de Birigiii esta alojada no portal
Peabirus (http://www.peabirus.com.br)é, que também abriga outras redes de Arranjos
Produtivos Locais (APLs)” do estado de Sdo Paulo, como a rede de tecnologia (Sao
Caetano do Sul), a rede de alimentos (Marilia), a rede de calcados (Jau), a rede de
telecentros de informacdo e negécios (projeto nacional do MDIC) e a rede nautica
(projeto nacional do setor), entre outros. Segundo Rodrigo Mesquita, diretor da
RadiumSystems e pesquisador associado do MIT-Media Lab, os bons resultados obtidos
pela rede de Birigli e sua grande repercussao na midia deram base a um plano de
replicagao para outros pdlos. Atualmente o modelo esta sendo estendido, com apoio do
governo do estado de Sao Paulo e das respectivas prefeituras, a outras cidades como

Franca (calcados), Santa Gertrudes (ceramica), Mirassol e Votuporanga (téxtil), entre outras.
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A construcao da rede

Os diretores da RadiumSystems explicam que a metodologia empregada na
construcdo do pélo virtual de Birigilii (e nas demais redes alojadas no Peabirus)
caracteriza-se pela articulacido de pessoas-chave para alicercar o processo de
relacionamento da rede. Esses individuos sao agrupados em funcao do papel que

exercem dentro da estrutura da rede, conforme representado na figura abaixo®.

Figura 2
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COLABORADORES
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Fonte: RadiumSystems 2006

A responsabilidade de definir contetdo, funcées e planos de acao do portal do
pélo, bem como acompanhar e avaliar o seu funcionamento, é do grupo gestor (ou de
governanca) da rede. Ele é constituido por lideres do Arranjo Produtivo Local
(empresarios, representantes de entidades, de fornecedores, do poder publico etc.),
que tém em comum a visao dos beneficios que a formacao de uma rede pode trazer
para a cadeia produtiva de negécios.

A estrutura da rede também conta com mediadores, especialistas nas seguintes
areas: finangas, marketing, tecnologia da informacao, recursos humanos e producao,
entre outras, que tém a funcao de fomentar e apoiar a comunicacao dos usuarios da
rede; e com colaboradores, profissionais que contribuem com os mediadores na
execucao dos projetos da rede. Estes podem ser internos (profissionais de empresas
ou representantes de entidades locais) ou externos (representantes de fornecedores

e/ou integrantes de entidades do poder publico estadual e/ou federal).
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Os participantes da rede sdo todos os membros da cadeia de valor que compartilham
o processo opinando, debatendo e aderindo ou nao as acbes que estdo sendo
executadas pelos mediadores e colaboradores, conforme o plano de agiao formulado
a partir da constituicio do grupo gestor.

Os integrantes da rede atuam no sentido de somar esforcos para criar solugdes
voltadas ao desenvolvimento local em sentido amplo — nao apenas focadas no aumento
do faturamento do arranjo produtivo. Assim, as operacdes realizadas na rede, que
envolvem fornecedores de servicos e produtos, sé sao definidas depois de diagndstico
junto 3s empresas participantes para identificar as acées que significam inovacio. E
um processo evolutivo continuo. As demandas sao detectadas de forma segmentada
para cada area da empresa, mas interagem e se complementam em funcao do
planejamento estratégico da rede.

De acordo com Rodrigo Mesquita, nessa operagao em rede, ao contrario do que
acontece na economia industrial, ndo ha controle do processo, mas sim dominio, que
é compartilhado. Esse compartilhamento com o publico promove profunda
rearticulacao da cadeia empresarial, em um processo de baixo para cima e com a
participacdo de todos os envolvidos. “Com isso, as empresas conquistam
individualmente maior poder agregado e capacidade de transformar de forma positiva

sua realidade de mercado e das comunidades em que estdo inseridas”.

Figura 3
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Os grupos de trabalho, liderados pelos mediadores, sao organizados num ambiente
de relacionamento na internet dividido em comunidades de pratica, nas quais ocorre
a interacao do processo de informacao e o monitoramento do andamento das tarefas.
Existem trés tipos de comunidades na rede: colaboracao, conhecimento e negdcios.
Em termos de funcionalidades elas sao idénticas, porém possuem funcoes diferentes
e complementares dentro do ambiente’

As comunidades de colaboragao sao temadticas e estao sempre, e obrigatoriamente,
submetidas a governanca de uma sub-rede em rede. Tém como papel principal ser o
centro articulador dos interesses individuais que predominam nas comunidades de
negécios e de conhecimento. E papel do mediador de uma comunidade de colaboracio
e de seus respectivos colaboradores interceder pelos interesses individuais das
empresas e dos centros de exceléncia com os quais se relacionam para articular um
novo cenario para o grupo ou mercado que representa. O mediador desse tipo de
comunidade esta alinhado com a visao estratégica e de médio prazo dos lideres daquela
rede (governanca) que o legitimaram nesta posicao. Conhece os problemas e as pessoas
do setor e tem como desafio (sera cobrado desta forma) trabalhar na articulacao
entre empresas privadas ou puUblicas e centros de exceléncia que se encontram nas
universidades e institutos de pesquisa para criar novas possibilidades que impactem
de fato na competitividade e rentabilidade do setor.

As comunidades de negdécios nao sido tematicas, mas das empresas. Tém o nome e
o logo da empresa e nio estao submetidas a nenhuma rede ou sub-rede. Desenvolvem
negbcios com todos os membros do Peabirus. Tém como objetivo captar clientes
em todo o ambiente — nas comunidades de colaboracdo, de conhecimento ou de
negécios. Trabalham legitimamente e com transparéncia na busca de seus interesses
individuais e neste processo véem as comunidades de colaboracdo como fonte de
conhecimento sobre o setor ou mercado. Procuram estar perto dos mediadores das
comunidades de colaboracdo, cujo objetivo é trazer a tona as oportunidades do
mercado que representam para entender as necessidades de seu publico-alvo e
contextualizar a sua oferta de produtos e servicos.

As comunidades de conhecimento também nao sao tematicas e nao estao

submetidas a governanca de nenhuma rede e sub-rede. Sdo das universidades ou
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institutos de pesquisa. Tém seus préprios logo e nome e véem as redes como um
canal para fazer fluir a sua expertise nas areas de competéncia. Tém também um
objetivo de negdcios que é o de participar em projetos, ter um ambiente favoravel
para desenvolver suas pesquisas, vender cursos, seminarios, palestras, workshops e
estar perto do mercado que absorve profissionalmente seus alunos e professores.
Procuram estar perto dos mediadores das comunidades de colaboracgao para entender
melhor o estado da pratica do setor e contribuir apresentando o estado da arte.

E a dinidmica construtiva de relacionamento entre os atores dos trés tipos de
comunidade que possibilita a inovacdo e o desenvolvimento econémico.

Muito mais do que um meio para organizar e distribuir informacao, a internet é a
infra-estrutura que viabiliza e fomenta a rearticulagao de todos os processos de
relacionamento humano, sejam eles de cunho econémico, politico ou social. Como
aponta Rodrigo Mesquita, “a globalizagao torna esta rearticulacao necessaria para os
negbcios porque a geométrica evolucao das tecnologias de informacao e comunicacao
privilegia, neste momento, o local, exigindo um novo posicionamento competitivo”.
A experiéncia de Birigiii representa o amadurecimento de um novo modelo de
relacionamento que, sustentado por conceitos de colaboracao, conhecimento e
negécios, infra-estrutura da internet e plataformas de softwares com cédigo aberto,
possibilita a articulagao de cadeias produtivas na busca de inovacao, competitividade e
rentabilidade dos negécios.

Como visto na parte inicial deste artigo, a concepcao de cooperagao via redes de
empresas nao é algo novo no cenario das organizacdes. Varias formas de aliancas
estratégicas entre empresas e organizacdes (joint-ventures, consoércios, aliancas
oportunistas, terceirizacao, subcontratagao e outras) ja se constituem em praticas
empresariais ha algum tempo. Entretanto, a grande novidade trazida pelo modelo de
rede implantado em Biriglii esta na estrutura descentralizada, no fato de a hierarquia
vir de baixo para cima, gerando um processo bottom-up. Nesse processo é o consenso
da base que impbe as demandas. Os negdcios sao gerados a partir da capacidade
que fornecedores de produtos e servicos desenvolvem nessa estrutura para
explorar o consenso do relacionamento entre as empresas e pessoas que compoem

a cadeia de interesses.
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Notas

' Cadeia de valor é um arranjo completo de atividades requeridas para viabilizar determinado
produto ou servico desde a concepcao, passando pela producao, até a entrega ao consumidor final
e sua disposicao ap6s o uso (KAPLINSKY, 2000).

2 Disponivel em: www.sindicato.org.br. Acesso em julho de 2005.
3 Palestra apresentada em 5 de setembro de 2006, CNC — Sio Paulo.
* Palestra apresentada em 5 de setembro de 2006, CNC — S3o Paulo.

> Segundo Michel Porter (1998), clusters sdo concentracdes geograficas de empresas de determina-
do setor de atividade e organizagbes correlatas, de fornecedores de insumos a instituicdes de ensino
e clientes. Os clusters provocam tanto a concorréncia como a cooperagao: as empresas continuam
disputando o mesmo mercado, mas cooperam em aspectos que trazem ganhos mutuos, como
participacao em feiras, consércio de exportacao, compartilhamento de fretes e tratamento de
matéria-prima, aumentado a produtividade das empresas sediadas na regiao, indicando a direcao e
o ritmo da inovacao, que sustentam o futuro crescimento da produtividade e estimulando a forma-
¢ao de novas empresas, o que expande e reforca o préprio cluster.

¢ Peabirus: expressao tupi-guarani que significa ‘caminhos’.

7 Arranjos Produtivos Locais (APLs) sio grupos de empresas atuando num segmento comum, loca-
lizados numa Unica regiao geografica.

8 Informacio fornecida por Rodrigo Mesquita e Oswaldo Gouvéa, diretores da RadiumSsystems, em
setembro de 2006.

° Disponivel em: www.peabirus.com.br.
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Nova ou antiga demanda em auditoria:
a deteccao de fraudes

Paulo Sérgio Siqueira Bastos”
megal46@uninet.com.br

Resumo

O aspecto fiscalizador da auditoria foi o primeiro a surgir como forma de conter
desvios, interesses alheios, cobica, atos corruptos e fraudulentos. Pode-se considerar
que a deteccao de fraudes orientava fortemente as auditorias. A preocupacao com o
desvio de recursos, fraudes e corrupcao cederam espago a auditoria independente
das demonstracdes contabeis, que tinham por obrigacao apenas avaliar fraudes e erros
relevantes que pudessem distorcer as demonstracdes contabeis divulgadas. Com os
recentes casos de fraudes ocorridos no mercado financeiro e no governo, novamente
reacende a importancia da auditoria na detecciao de fraudes.

Palavras-chave: fraude, auditoria, deteccdo

Resumen

El aspecto de inspeccion de la auditoria fue el primer a surgir como manera de refrenar
la malversacién, los intereses de los demas, la codicia, los actos corruptos y
fraudulentos. Se puede considerar que la detecciéon del fraude dirigié fuertemente la
auditoria. La preocupacién con la malversacién de recursos, fraudes y la corrupcién
dio el lugar a una auditoria independiente de las demostraciones contables, que han
tenido solamente la obligacién de evaluar los fraudes y los errores relevantes que
podrian torcer, perceptiblemente, las demostraciones contables divulgadas. Después
que los acontecimientos recientes del fraude ocurrieran en el mercado financiero y en
el gobierno brasilefio, una mas vez, la importancia de la auditoria en la deteccién del
fraude se ha reencendido.

Palabras-clave: fraude, auditoria, deteccién

Abstract

The control aspect of auditing was the first to emerge as a means to curb embezzlement,
improper interests, greed, corrupt and fraudulent actions. It can be said that detection
of frauds used to be the main guide for audits. The concern regarding embezzlement
of funds, fraud and corruption gave way to the independent auditing of financial
statements, which had the obligation to evaluate only relevant frauds and mistakes
which could significantly distort the published financial statements. With the recent
cases of frauds which occurred in the financial market and in the government, the
importance of auditing in the detection of frauds is once again highlighted.
Keywords: fraud, auditing, detection

* Mestre em Ciéncias Contébeis pela Universidade do Estado do Rio de Janeiro (UERJ); contador da Prefeitura
da Cidade do Rio de Janeiro.

Artigo recebido em 06/01/2007 e aceito em 28/02/2007
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Introducao

A indignacao social decorrente dos mais diversos casos de corrupcao divulgados
pela imprensa tem sido crescente nos ultimos anos e os debates sobre fraudes e
corrupcao se tornaram cada vez mais acalorados. Recentes casos de fraudes ocorridos
no mercado financeiro (como o discutido episédio da empresa Enron) reacendem a
importancia da auditoria na deteccao de fraudes.

Em se tratando do governo, que tem como funcao basica a promocdo do bem-
estar social por meio de recursos arrecadados principalmente pela tributacdo, os
casos de corrupcao sao explorados pela imprensa mundial e despertam maior
mobilizacdo no combate as fraudes e a corrupcao. Como exemplo pode ser citada a
edicdo' da revista Exame, que destacou o assunto em sua capa com a seguinte chamada:
“Corrupgao — o custo dessa praga para os negbcios e para o pais”. A reportagem
baseou-se em pesquisas realizadas pela Fundagdo Getulio Vargas e pela ONG
Transparéncia Brasil.

Na investigacdo realizada pela Transparéncia Brasil, em colaboracdo com a Kroll —
Risk Consulting Company, sobre o tema Fraude e corrupcao no Brasil: a perspectiva do

setor privado, 2003, alguns nimeros impressionam:

* 67% das empresas ja foram vitimas de fraudes;

* 21%, apenas, correspondem a recuperagao média das perdas com fraudes nas
empresas;

* mais de 82% consideraram que a cobranca de propinas e a pratica de nepotismo
é frequiente nas licitagdes (87%), nas fiscalizagoes técnicas (86%), nas fiscalizacoes
tributarias (83%) e na policia (83%);

* 62% das empresas que ja participaram de licitacdes pUblicas estiveram sujeitas a
pedido de propinas;

* 53% das empresas ja foram achacadas por parte de agentes publicos quanto a
propina ou outros pagamentos indiretos com respeito a impostos e taxas.

A auditoria, mesmo diante das criticas mais inusitadas, ganha importancia capital
entre as formas de atuacdo no combate a fraudes e corrupcao. Isso porque, de forma
geral, a auditoria possui a natureza primaria da independéncia da execucao. A partir
dos casos de fraudes com acesso publico foi gerada uma demanda por um servico em
especial, em funciao das expectativas em auditoria de investidores, politicos e da

sociedade em geral: a deteccao de fraudes.
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A auditoria, desde o inicio, sempre se baseou na deteccao de fraudes. Por isso a
seguir é feita uma sintese histérica da contabilidade a fim de identificar os primeiros

trabalhos e a perspectiva histérica das expectativas em auditoria.

Sintese histoérica da contabilidade e da auditoria

A origem da auditoria pode ser associada a origem da contabilidade, pois o exame
documental e a escrituracao contabil sempre foram pontos de referéncia para legitimar
a auditoria (CRUZ, 2002, p. 22). Embora haja divergéncias entre alguns estudiosos
(CRUZ, 2002, p. 21; ATTIE, 1998, p. 27-28; LOPES DE SA, 1998, p. 21-22;
DEFLIESE et al, 1984, p. 8-10) quanto a ocasiao exata em que tiveram inicio os
primeiros trabalhos em auditoria, pode-se inferir que a auditoria, na forma atualmente
concebida, ganhou grande impulso com o desenvolvimento europeu no século XVI,
com as expedicoes maritimas e, principalmente, no século XIX, com a maturidade
das indUstrias e o aumento das relacbes comerciais.

A auditoria evoluiu 2 medida que os paises se desenvolviam economicamente, as
empresas cresciam e as atividades produtoras se expandiam, “gerando crescente
complexidade na administracao dos negécios e de praticas financeiras como uma forga
motriz para o desenvolvimento da economia de mercado” (ATTIE, 1998, p. 27).

A dificuldade em se reconhecer o momento exato do surgimento da contabilidade
e da auditoria deve-se em grande parte ao empirismo com que era empregada nos
séculos anteriores, tendo sido pouco registrada e documentada por estudiosos.
Goncgalves da Silva (1959), apud Lopes de Sa (2001), apés realizar um levantamento

e propor “Doutrinas Contabilisticas” observou:

A Contabilidade nasceu na faria dos negécios e até finais do século XIX, foi sempre
feudo dos praticos, pois nunca mereceu atencdo de pessoas com bastante saber e
engenho bastantes para a tirarem do pantano do empirismo e das sistematizacoes
precipitadas. (...) Antes de Villa, de Cerboni, de Besta e outros estudiosos que nessa
época vieram a sacudi-la do marasmo em que jazia, raros sao os autores que merecem
ser recordados por qualquer contribuicao real para o seu progresso teérico.

Lopes de Sa (1994, p.13) encontrou evidéncias suficientes de que povos barbaros
ja tinham amplo desenvolvimento nas técnicas contabeis, em investigacoes cientificas

que realizou no Museu de Louvre e no Museu Britanico:
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A necessidade de guardar meméria dos fatos ocorridos com a riqueza patrimonial
gerou critérios de escrita em formas progredidas mesmo nas civilizacdes mais antigas,
como a da Suméria; ha cerca de 6.000 anos, encontram-se ja registros em pecas de
argila que indicam tais evolugdes. Pequenas tabuas de barro cru serviam para gravar,
de forma simples, fatos patrimoniais diversos.

Um dos marcos mais importantes da contabilidade foi a primeira literatura contabil
escrita pelo Frei Luca Pacioli em 1494. Nessa ocasidao, o conhecido “método das
partidas dobradas”, usando os termos débito e crédito para o fendmeno patrimonial,
foi teoricamente estabelecido, ainda que como apéndice de um livro de matematica.
Por meio da obra de Pacioli iniciou-se o pensamento cientifico da contabilidade como
ciéncia social, pois o que modifica e gera um patriménio é a agao humana.

No Brasil, o estudo cientifico da contabilidade teve sua origem na primeira metade
do século XX, sob influéncia da teoria contabil italiana, em especial pela contribuicao
de Francisco D’Auria. Em meados de 1960, o Brasil passou a receber forte influéncia
da escola norte-americana e das exigéncias trazidas pelas empresas de auditoria
independente, que expandiam seus escritérios para o Brasil e o resto do mundo.
Segundo Attie (1998, p. 29),

(...) as principais influéncias que possibilitaram o desenvolvimento da auditoria no
Brasil foram: a. filiais e subsidiarias de firmas estrangeiras; b. financiamento de
empresas brasileiras através de entidades internacionais; c. crescimento das empresas
brasileiras e necessidade de descentralizacdo e diversificacao de suas atividades
econdmicas; d.
evolucao do mercado de capitais; e. criagao das normas de auditoria promulgadas
pelo Banco Central do Brasil em 1972; f. criagdo da Comissao de Valores Mobiliarios
e da Lei das Sociedades Anénimas em 1976.

A contabilidade e a auditoria convencionais, porém, ao menos na sua forma empirica,
chegaram ao Brasil bem antes, com as primeiras expedicdes maritimas ao nosso
continente. Ha registros de que embarcacdes espanholas possuiam tesoureiro e
contadores encarregados do registro das despesas relativas ao “exercicio de uma
nave mercantil”.

Provavelmente os registros contabeis e a auditoria das contas passaram a ser exigidos e
a ganhar relevancia apés casos como o de Dom Gonzalo de Cérdoba, denominado “Grande

Capitao”, encontrado na sala do Tribunal de Contas da Espanha, relatado por Lopes de Sa.
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Conta-se que a Espanha perdia muitas embarcacées em decorréncia de ataques piratas
no século XVI, entao o Rei Fernando chamou Dom Gonzalo de Cérdoba para
combater os inimigos. Dom Gonzalo recebeu para a campanha uma soma consideravel
de dinheiro e, ao fim de muitas batalhas vitoriosas, retornou cheio de glérias e com a
missdo cumprida. Mas quando os tesoureiros reais pediram uma prestaciao de contas
de como foram aplicados os recursos publicos...

Passado algum tempo, com muita insisténcia do rei e depois de ser ameacado de
confisco dos seus bens, Dom Gonzalo apresentou um curioso balanco da missao.
Nos desembolsos continham despesas com “espides”, para conhecer a tatica do
inimigo; “santos”, para que ajudassem a ter sucesso nas lutas com oragdes e missas de
gragas; sufragio dos mortos e concerto de sinos. Concluia que, como espides,
religiosos, mortos e santos nao ofereceriam comprovantes de gastos, ele nao os possuia
e logo nao tinha como os apresentar.

O primeiro parecer de auditoria conhecido no Brasil foi emitido ha um século
pelos auditores canadenses Clarkson & Cross, atual empresa Ernst & Young, apés
examinarem o balanco da Sao Paulo Tramway Light & Power Co. referente ao periodo
compreendido entre junho de 1899 e 31 de dezembro de 1902. A primeira empresa
de auditoria independente a se estabelecer no territério nacional foi a Deloitte Touche
Tohmatsu, que instalou seu primeiro escritério no Rio de Janeiro em 1911. Um dos
primeiros artigos académicos sobre auditoria foi publicado em 1928 pela Revista Paulista
de Contabilidade com o titulo Contabilidade na Gra-Bretanha. O primeiro livro sobre
auditoria seria editado somente em 1957, de autoria do Prof. Anténio Lopes de S3,
denominado Curso de auditoria. (RICARDINO & CARVALHO, 2004, p. 24/25).

A regulagao da atividade de auditoria independente ocorreu em 1965, depois da
edicdo da Lei 4728/65, que estabeleceu competéncia ao Conselho Monetario Nacional
para expedir normas relativas a “organizacao do balanco e das demonstracoes de
resultados, padrao de organizacdo contabil, relatérios e pareceres de auditores
independentes registrados no Banco Central” (art. 20, b). O Conselho Monetario
Nacional regulamentou a atividade dos auditores por meio da Resolucao CMN 7/
1965 e posteriormente pelas resolucoes 39/1966 e 88/1968. Em 1976 se deu a

criacdo da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), drgao regulador atual, e a edigao
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da Lei das Sociedades Andnimas (Lei 6404/1976), que estabeleceu a obrigatoriedade

da auditoria independente para as sociedades por acées. No Quadro | estd um resumo

de eventos histéricos relacionados a auditoria.

Ano / Periodo

Quadro 1
Alguns eventos histéricos de auditoria

Evento

4.500 a.C. Provas arqueologicas constataram existéncia de inspecgoes e verificagoes de registros
realizados entre a familia real de Urukagina e o templo sacerdotal sumeriano.

4.000 a.C. Auditoria na cobranga de impostos na Babil6nia.

1800 a.C.-95d.C Referéncias biblicas de controle interno e auditorias.

61d.C.-117d.C. Em cartas a Trajano, escritas por Plinio, o jovem, existem relatos de praticas de auditoria
realizadas nas provincias romanas.

977 d.C. Em obra de Abu-Abdallah Al-Khawarismi, denominada Mafatih Al-Ulum (As chaves da
ciéncia), sao feitas referéncias sobre praticas de revisao.

1130 Auditoria de receitas e despesas por 6rgdo governamental inglés e escocés.

1200 Auditoria em Londres, na Inglaterra.

1310 Execugao de fungdes de auditoria por conselhos londrinos.

1314 Criagado do cargo de auditor do Tesouro na Inglaterra.

1494 Publicagdo da primeira literatura contabil pelo Frei Luca Pacioli.

1500 e ss. Intensificac@o do comércio com as expedi¢des maritimas, havendo registros de casos de
“auditores” nas embarcagoes.

1559 Sistematizacéo e estabelecimento da auditoria dos pagamentos a servidores publicos pela
Rainha Elizabeth I.

1581 Execucdo de fungdes de auditoria pelo Collegio dei Raxonati, na cidade de Veneza, Italia.

1640 Criagdo do Tribunal de Contas de Paris.

1750 e ss. Revolugéo Industrial com o surgimento de grandes empresas, as quais comegaram a
demandar auditorias.

1773 1792 Criagéo das Bolsas de Valores de Londres e de Nova lorque.

1845 O Railway Companies Consolidation Act passou a adotar a verificagéo anual dos balangos
por auditores.

1854 Criagéo do primeiro conselho profissional na Escécia: Chartered Accountant (CA).

1887 Fundado o American Institute of Certified Public Accountants (AICPA), na ocasi&o ainda
denominado American Institute of Accountants (AIA).

1892 Publicagéo do livro Dicksee's auditing: a practical manual for auditors.

1903 Primeiro parecer de auditoria no Brasil que se tem conhecimento emitido pelos auditores
canadenses Clarkson & Cross atual Ernst & Young.

1921 Criagao do General Accounting Office (GAO), érgao governamental de contabilidade dos
Estados Unidos.

1928 Publicacdo do primeiro artigo cientifico no Brasil em auditoria pela Revista Paulista de
Contabilidade.

1934 Criagéo do Security Exchange Comission (SEC) nos Estados Unidos.

1957 Publicagdo do primeiro livro de auditoria no Brasil.

1965 Regulacéo da atividade de auditoria independente no Brasil com a Lei 4728/65.

1976 Criagdo da CVM e edi¢édo da Lei das Sociedades Andnimas (Lei 6404/76).

Fonte: Defliese et al, 1984, p. 13; Sa, 1998, p.21-22; Hendriksen & Breda, 1999, 38-49; Attie, 1998, p. 28;

Motta, 1988, p. |3-14.

94

RCA - Revista de Controle e Administragdo Vol. III, n®1, jan./jun. 2007



Paulo Sérgio Siqueira Bastos

Perspectiva historica das expectativas em auditoria

A auditoria, como hoje é conhecida, deve-se em grande parte ao desenvolvimento
da auditoria independente ao final do século XIX e no século XX. Foi com o surgimento
dos auditores independentes que a auditoria passou a receber status profissional e a
ser estudada cientificamente. No entanto, os primérdios da auditoria sao bem
anteriores, conforme anteriormente mencionado.

Durante o periodo que se estende até o século XVI, o principal objetivo da
contabilidade, conforme Hendriksen (1999, p. 40), era produzir informacao para o
proprietario — geralmente uUnico. A informacdo produzida era mantida em sigilo pelo
proprietario, pois ele era o seu principal e talvez exclusivo usuario. Pouco era o interesse
externo pela informacédo e nao havia pressao pela divulgacdo como nos dias atuais. O
préprio dono do negécio acompanhava, controlava e fiscalizava as operacoes.

Com a ampliacdo dos negdcios e aumento das riquezas patrimoniais, o proprietario
ja ndo possuia controle total de suas operacdes, de forma que passava a exigir alguém
que o fizesse. A auditoria nascia assim, modestamente, com a principal funcao de
fiscalizar as operacdoes do negbcio e proteger o patrimonio do proprietario.

A auditoria é fruto da concentracgio da riqueza e do risco ao qual o proprietario se
expde em negociagdes realizadas por subordinados. O aspecto fiscalizador da auditoria
foi o primeiro a surgir como forma de conter desvios, interesses alheios, cobica, atos
corruptos e fraudulentos por parte de empregados, subordinados ou por quem quer
gue estivesse submetido a ordenamento superior (de um Reino, Império ou Estado).
Cruz (2002, p. 26) destaca a “auditoria fiscalizadora” como sendo a primeira etapa da
evolucao da auditoria, com o objetivo de “fiscalizar as transacoes sob as éticas financeira
e patrimonial, bem como os registros delas decorrentes”.

Um dos melhores e mais antigos exemplos de atuacao da “auditoria fiscalizadora”
sdo os coletores de tributos da Antigliidade. Um exemplo citado por Hendriksen
(1999, p. 42) é o dos agricultores egipcios nas margens do Nilo. Eles pagavam
aos coletores de tributos com cereais e linhaga pelo uso da agua para irrigacao e
Ihes eram dados recibos desenhando-se figuras de recipientes de cereais nas
paredes de suas casas. Ou seja, pagavam conforme sua producéo lhes permitisse

e, provavelmente, eram fiscalizados.
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O desenvolvimento comercial europeu, em especial na Itilia, ocorrido nos séculos
XIll e XlIl com as sucessivas cruzadas possibilitava a acumulacdo de riquezas e também
que a negociacao individual fosse aos poucos substituida pelo comércio por meio de
representantes e associagées. Comecavam a surgir as primeiras sociedades conhecidas
por commenda, nas quais o capital fornecido pelo sécio inativo (commendator) era
como um empréstimo ao sécio ativo (tractator). O uso de sociedades permitia o
compartilhamento dos custos e riscos da navegacdao maritima de longo prazo,
combinando a riqueza do capitalista com a vontade e a disposicao dos jovens
mercadores (HENDRIKSEN, 1999, p. 43).

Tais sociedades se organizavam para empreendimentos por tempo limitado. Os
recursos investidos e os lucros eram recebidos com o retorno das embarcacoes e
findo o negécio. Ou seja, ainda ndo havia a continuidade, elevada ao grau de postulado
de contabilidade, tdo imprescindivel na sociedade atual. O commendator encarrega
alguém de sua confianga para vigiar e fiscalizar todos os recursos despendidos pelo
tractator necessarios ao retorno do investimento. Sua principal funcao era nao deixar
que o tractator desviasse recursos em beneficio préprio, ou seja, tratava-se de uma
acao tipicamente fiscalizadora.

Em 1492, navegando para oeste num galedo espanhol (o sucessor das caravelas),
Cristévao Colombo chegou a América. Conta-se que ele foi acompanhado em sua viagem
por um auditor nomeado pela corte espanhola para fiscalizar quando comecasse a calcular
o custo do ouro e das especiarias que acumulasse (HENDRIKSEN, 1999, p. 45-46).

Ao final do século XVI e inicio do século XVII passaram a surgir as empresas de
capital conjunto, que podem ser consideradas como extensées das commendas italianas
e precursoras das modernas sociedades por acdes (HENDRIKSEN, 1999, p. 46).
Nessas empresas, os individuos se reuniam para financiar um empreendimento e
recebiam direitos de participacao proporcionais aos seus investimentos. Ao final do
negdcio, os investidores eram reembolsados segundo sua “participacao de liquidacao”
no total dos resultados. Iniciava-se de forma ainda incipiente a demanda por auditorias
nas contas (demonstracdes financeiras).

O final do século XVIII e o século XIX ficaram conhecidos pela Revolucao Industrial,

ocorrida especialmente na Inglaterra. A demanda crescente para sustentar a populacao

9 RCA - Revista de Controle e Administragdo Vol. III, n°1, jan./jun. 2007



Paulo Sérgio Siqueira Bastos

cada vez maior fez com que fossem desenvolvidas manufaturas. Fazendas e fabricas
maiores, com novos equipamentos, exigiam mais capitais. Ampliava-se o nimero de
bancos, que em 1800 ja perfaziam um total de 400 em toda a Inglaterra. Em 1773 foi
criada a Bolsa de Valores de Londres, seguindo-se a de Nova lorque em 1792.

A contabilidade passava a ser tratada com maior mérito e relevancia, tornando-se
também mais complexa. Os ativos fixos (imobilizados) passavam a representar um
custo significativo, fazendo com que o conceito de depreciacao fosse mais importante.
A contabilidade de custos emergia na medida em que aumentava a necessidade de
informacao gerencial. O proprietario deixava de ser o principal usuario da informacao
contabil, dividindo essa posicdo com os investidores (proprietarios ausentes).

O século XX pode ser marcado pela contabilidade como o periodo em que a
auditoria teve a sua funcao elevada a niveis profissionais, do ponto de vista de sua
relevancia. A auditoria assumiu novo e importante papel: o de assegurar aos investidores
que as demonstracdes financeiras apresentadas refletiam a realidade da empresa. Ao
contrario dos séculos anteriores, desvio de recursos, fraudes e corrupcao nao eram
a maior preocupacio nos trabalhos em auditoria, exceto se estes possuissem carater
de vulto e relevancia que implicassem distorcoes significativas nas demonstragcoes

financeiras divulgadas.

Diferencas de expectativas em auditoria

A sociedade tem exigido que a funcdo de auditoria seja cada vez mais interveniente
ao diagnosticar situacdes fraudulentas e atos ilegais. Os gestores de recursos publicos
e os dirigentes de empresas devem fazer bom uso do capital que lhes é confiado por
parte do povo e pelos investidores, respectivamente. Para isso, uma das formas de
monitoramento do fim que esta sendo dado aos recursos arrecadados é a auditoria.

O produto de auditoria tem sido alvo de criticas em decorréncia do gap existente
entre as expectativas dos usuarios das informacdes (investidores, fisco, académicos e
cidadios em geral) e o desempenho idealizado e oferecido pelos érgaos de controle
governamentais e pelas empresas de auditoria independente. A diferenca de expectativas
é assunto de varias pesquisas realizadas no ambito da auditoria (ALMEIDA, 2004;
ADAMS & EVANS, 2004; LIN & CHEN, 2004; CHOWDHURY & KOUHY, 2005),
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podendo também ser encontrada em documentos disponiveis na Internet, nos
enderecos oficiais de instituicobes como o American Institute of Certified Public
Accountants — AICPA; a International Federation of Accountants — IFAC; e o The
Institute of Internal Auditors — IIA.

A pressao das forcas econémicas que acompanham a profissao desde os seus
primérdios, a sua adaptabilidade a realidade econémica e as exigéncias da sociedade
tém orientado o desenvolvimento da auditoria (ALMEIDA, 2004). Os contadores e
auditores do tempo das caravelas sio fruto da necessidade da época do descobrimento
das Américas — os “colombos” responsaveis pelas embarcaces retornariam as suas
origens com todos os ganhos obtidos em suas viagens. Dessa forma, esses contadores
e auditores, independente da forma como eram designados, nasceram em funcao de
uma expectativa de que a sua presenca nas embarcagdes, para fiscalizar os ganhos,
seria oportuna e valiosa.

Ainda que esses primeiros profissionais de auditoria tivessem profundo
conhecimento das praticas de auditoria e de controle para detectar e prevenir desvios
dos ganhos obtidos, e ainda que tivessem uma conduta ética e moral no desempenho
de suas atribuicdes, certamente houve casos de fraudes e corrupcao que niao puderam
ser constatados ou que o foram tardiamente — da mesma forma como nos deparamos
na ultima década com escandalos financeiros, faléncia de empresas e ineficacia de
auditorias (Enron, WorldCom e Xerox, s6 para citar alguns exemplos). O debate
atual indica que essas situagdes poem em evidéncia a relevancia profissional do auditor
e demandam controles e auditorias mais eficazes. A expectativa na auditoria aumenta,
o gap (diferenca) de expectativas na auditoria se amplia e forca uma resposta as novas
demandas por parte dos 6rgaos de controle governamentais e por empresas de
auditoria independente, apesar de também acentuar as criticas existentes.

Alguns estudiosos (PIXLEY, 1881° DICKSEE, 18924 MEIGS, 1974, p.20)
consideravam que a auditoria dava uma énfase especial a deteccao de fraudes na sua
primeira fase. A preocupacao maior em auditoria era a posse de ativos. Somente com
o desenvolvimento da indUstria, das sociedades an6nimas e, conseqiientemente, do
mercado de capitais com a reparti¢ao do capital das grandes empresas por investidores,

alterou-se o comportamento e originou-se uma mudanca nas linhas de orientacao da
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auditoria. A geracao de lucros futuros passou a ser base do estabelecimento e previsao
dos valores das a¢bes, subtraindo o foco da auditoria na posse de ativos, em decorréncia
da maior relevancia do primeiro (ALMEIDA, 2004).

Reforcando a idéia de que o publico dava grande importancia a deteccao de fraudes
em auditoria no final do século XIX, Griffiths (1885)° ja alertava para um problema e

para uma diferenca de expectativas:

Existe uma enraizada opiniao do publico e daimprensa, de que um auditor falhou no
desempenho do seu dever caso uma fraude nao seja descoberta ou comunicada... O
resultado desta ignorancia foi que em casos onde fraudes foram descobertas, exigiu-
se imediatamente a demissao do auditor. Este tumulto é extremamente injusto e
cruel, deveria ser analisado em que medida somos responsaveis pela ignorancia que
certamente existe em relacao aos nossos poderes de controle, e em relagiao a nossa
capacidade de prevenir e detectar fraudes durante o normal desenrolar de uma
auditoria.

A necessidade de protecao do auditor no exercicio de suas atividades e a
delimitacdo de suas responsabilidades foram certamente as principais motivagoes
para que as normas de auditoria indicassem explicitamente que a responsabilidade
por fraudes e erros é dos gestores do negécio. Porém, tal normativo ainda encontra
muita resisténcia na sociedade.

Lin & Chen (2004) realizaram um estudo empirico quanto as diferencas de
expectativas em auditoria na RepUblica da China. Aplicaram questionarios junto a pessoas
beneficiarias das auditorias (principalmente investidores), a auditores propriamente
ditos e a académicos de auditoria visando a identificar, entre outras coisas, opinides
em relacdo a responsabilidade por deteccdo de fraudes. Verificaram que realmente
existe uma diferenca de expectativa entre os s grupos ao constatarem que os
beneficiarios das auditorias consideraram a responsabilidade dos auditores na deteccao
de fraudes em mais de 80%, enquanto o grupo dos auditores somente concordou em
torno de 40%.

Em outra pesquisa realizada por Chowdhury & Kouhy (2005) em Bangladesh, foi
avaliada a diferenca de expectativas em auditoria no setor publico, considerando por
um lado o érgio governamental de controle e auditoria e por outro os usuarios dos

relatérios: representantes do Parlamento e de agéncias internacionais que aplicam
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recursos no pais. Os representantes do Parlamento apresentaram algumas poucas
diferencas de expectativas, sendo as mais relevantes quanto a oportunidade do relatério
(tempo despendido até a divulgacdo) e quanto ao conteudo apresentar contas com
informacdes obrigatérias. Ja os representantes de agéncias de fundos internacionais
apresentaram maiores diferencas de expectativas em relacido aos representantes dos
o6rgaos de controle e auditoria de Bangladesh, entre as quais se destacam os aspectos
de accountability quanto aos relatérios serem mecanismos efetivos que asseguram a
accountability do setor publico e quanto ao conteldo apresentar contas com
informacdes obrigatérias. No que tange a fraudes no setor publico, embora as
expectativas nao tenham sido discrepantes, os grupos estdo inclinados a considerar
que os relatérios nao confirmam a existéncia de fraude de proporcoes materiais.
Nota-se que as diferencas de expectativas hao de existir sempre. Quanto maior
essas diferencas, maior impacto e exigéncias sobre os trabalhos de auditoria serao
demandados. A demanda social, aliada a instabilidade econémica gerada pelos recentes
casos de auditorias mal sucedidas (Enron, WorldCom, Xerox etc.), tém exigido

auditorias mais eficazes e efetivas.

Uma demanda antiga ou nova em auditoria?

No final de 2001, como conseqliéncia de fraudes em grandes empresas globais, o
mercado financeiro foi significativamente abalado. A faléncia do grupo Enron
desencadeou uma crise de credibilidade no mercado de capitais. A fragilidade do sistema
em garantir confiabilidade aos investidores por meio de demonstracées financeiras
veridicas ficou mais evidente pelo fato de as investigacdes confirmarem o envolvimento
da empresa de auditoria no caso e devido o surgimento de novos casos de fraudes em
balancos de grandes empresas (WorldCom e Xerox).

A Enron era a maior empresa mundial do setor de energia e estava entre os dez
maiores grupos empresariais dos Estados Unidos. A administracido da empresa havia
escondido um passivo contendo dividas milionarias, bem como havia inflado seus lucros
apresentando demonstragdes financeiras com valores irreais. A conhecida empresa
de auditoria independente Arthur Andersen era a responsavel pela auditoria das

demonstragdes financeiras do grupo. Numa tentativa de salvar sua imagem, demitiu
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um dos diretores diretamente responsaveis pelos servicos de auditoria prestados,
mas este posteriormente acusou a empresa de saber das fraudes pelo menos um ano
antes do escandalo. Tendo a imagem da empresa de auditoria sido afetada e com as
investigacdes concluindo que ela realmente tinha conhecimento da fraude, a
incorporacao pela Delloite Touche Tohmatsu foi a melhor saida encontrada pelo grupo.

A crise no mercado financeiro tem sido comparada a crise americana ocorrida em

1929 que abalou o mundo. Os anos anteriores foram muito bons para a economia.

O final da grande guerra em 1919 liberou uma demanda reprimida de bens de
consumo, instalagdes industriais e equipamentos que alimentou uma explosao de
investimentos. (...) Os investimentos na Bolsa de Nova lorque cresceram em termos
dramaticos, com a quadruplicacdo do volume médio negociado de 1922 a 1929
(HENDRIKSEN & BREDA, 1999, p. 57).

Terminada a expansao, iniciou-se a Grande Depressao. O investimento privado caiu
90%, a producao diminuiu 56%, o desemprego alcancou a taxa de 24%. A arrecadacao
de impostos se reduziu a ponto de nio ser possivel ao governo pagar os salarios de
professores e funcionarios. Todos os bancos do pais foram fechados até marco de
1933 (HENDRIKSEN & BREDA, 1999, p. 57).

De forma similar ao ocorrido na atualidade, porém com conseqiliéncias muito mais
danosas, as empresas foram acusadas de modificar seus balancos com o intuito de
torna-los mais atrativos aos investidores. Em 1929 alguns investidores perceberam
que os valores de suas agdes nao correspondiam ao valor real das empresas que as
emitiram, iniciando-se um grande movimento de venda de acdes. Isso acarretou um
grande aumento da oferta e a diminuicdo do seu valor de mercado. (MARAN,
PERINELLI, GIUNTINI, 2002, p. 97).

Os proprios contadores foram duramente criticados pela falta de padrées contabeis
a época, fato que colaborou para o sensivel desenvolvimento dos padrdes contdbeis
nos Estados Unidos. Similarmente verifica-se uma grande discussdo da necessidade
de harmonizacdo das normas contabeis em nivel global nos dias atuais.

Foi também para dar maior credibilidade aos investidores que passou a ser
obrigatéria a verificacao das demonstragdes financeiras por auditores independentes

das empresas com acbes negociadas em Bolsa a partir de 1933 nos Estados Unidos
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e criada, em 1934, a Securities and Exchange Commission (SEC), 6rgéao regulador
do mercado de acbes americano.

Também de forma parecida, para dar maior credibilidade aos investidores, a crise
no mercado financeiro em 2001/2002 iniciou um movimento de discussio em torno
de maiores controles e melhor evidenciacao das demonstragées financeiras. Dai surgiu
a Lei Sarbanes-Oxley, com uma série de exigéncias a fim de dar maior énfase aos
controles internos, responsabilizagao a administracao e garantia aos investidores quanto
a real situacdo da empresa.

A partir dos problemas ocorridos, as empresas de auditoria ficaram proibidas de
manter servicos de consultoria e passou-se a exigir o rodizio entre sécios-gerentes
responsaveis e seus clientes ou a troca da empresa de auditoria a cada quatro anos
(financeiras) ou a cada cinco anos (demais empresas clientes). As fraudes também
suscitaram mais debates sobre procedimentos de auditoria que tivessem como objetivo
a deteccao de fraudes nas demonstracoes financeiras.

A auditoria tem se ramificado em diversas areas e tipos para atender as demandas
atuais. Entre elas destaca-se a auditoria na deteccao de fraudes, auxiliada pelo
desenvolvimento de sistemas informatizados. Atualmente, novas tecnologias
permitem o controle das variacdes excessivas na folha de pessoal, sob o pagamento
individualizado de funcionarios, mediante uso de sistemas de auditoria na folha de
pessoal. Em outras situacoes, utiliza técnicas de deteccao de indicios de fraude,
como a Lei de Newcomb-Benford, processando trabalhosos calculos estatisticos
que apontam as areas que precisam receber maiores testes em auditoria. A
tendéncia é que tais ferramentas tecnoldgicas sejam cada vez mais utilizadas, até
mesmo na prevencao das fraudes por meio de um setor de auditoria interna bem

atuante.

Comentarios finais

No inicio deste artigo foi elaborada uma pergunta quanto ao fato de a deteccao de
fraudes ser uma nova ou antiga demanda em auditoria. Pode-se perceber que a auditoria
em seus primérdios era intrinsecamente um trabalho de investigacao da existéncia de

fraudes. A ampliagao das relacdes comerciais, a Revolugao Industrial e a criagao das
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Bolsas de Valores e do mercado de acbes fizeram com que a ciéncia contabil e a
auditoria se desenvolvessem de uma forma sistematizada e estruturada.

A auditoria ampliou seus horizontes com uma nova e importante funcio: a garantia
aos investidores de que as demonstracdes financeiras divulgadas e os saldos das contas
apresentadas sao fidedignos. Contudo, a auditoria jamais deixou de se afastar de suas
origens, motivo pelo qual as normas de auditoria nunca deixaram de exigir do auditor
independente a avaliagao de fraudes e erros relevantes em seus exames.

Os recentes casos de fraudes, em especial o da Enron por ter sido o primeiro
entre outros que se seguiram, reforcaram que a auditoria jamais ird se afastar de sua
origem: a deteccdo de fraudes. As normas de auditoria emanadas dos érgaos
normatizadores do mundo todo (FASB, SEC, CVM, IASB etc.) foram alteradas com o
intuito de tornar mais claro e evidente que o auditor devera ter elevado grau de
ceticismo em seus exames quanto a ocorréncia de fraudes e erros relevantes.

Apesar da semelhanca com a crise do mercado financeiro americano de 1929,
pode-se notar que o mercado encontra-se muito mais fortalecido do que naquela
época, se considerarmos que os fatos ocorridos foram isolados e nao geraram a fuga
de capitais das negociacdes em Bolsas como em 1929/1930, que tiveram
consequiéncias profundas e danosas nas taxas de desemprego, investimentos, producao,
arrecadacao de impostos, na economia e na sociedade daquela época.

A lembranca da crise do mercado financeiro orientou que politicas anti-fraudes
deveriam ser tomadas com rapidez e rigor no combate as conseqiiéncias danosas que
esta poderia trazer. A Lei Sarbanes-Oxley foi editada para proteger investidores, para
melhorar a exatidao e a confiabilidade das divulgacées feitas pelas corporacoes e para
tranqiilizar o mercado de capitais.

O importante é que se pbde verificar que nem mesmo as empresas de auditoria
independente podem estar isentas de controles que busquem prevenir e evitar fraudes.
A relevancia da independéncia da empresa de auditoria e dos auditores ficou evidente.
A exigéncia de rodizio de sdcios-gerentes e/ou troca de empresas de auditoria em
periodos determinados, bem como a segregacdo das atividades de consultoria das
empresas de auditoria independente, foram medidas de controle adotadas para maior

independéncia da atividade.
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A auditoria, como ramo da ciéncia contabil e campo das ciéncias sociais aplicadas,
passa por uma evolucdo natural por razdes sécio-econdmicas. As demandas sociais e
do mercado direcionam os servicos e o desenvolvimento cientifico em auditoria. Nota-
se que a deteccao de fraudes tem recebido grande atencao do mercado e da academia,
mas a auditoria independente visando a garantia aos investidores de que as
demonstragdes contabeis sdo confidveis e legitimas continua sendo o objeto principal
de servigos e estudos em auditoria. Tal afirmativa pode ser confirmada principalmente
pelo fato de a auditoria independente abranger a deteccao de fraudes quando relevantes.

Por fim, pode-se concluir que as exigéncias de deteccao de fraudes em auditoria
tém influenciado diretamente um desenvolvimento cientifico e tecnolégico que permita
maior seguranca e confiabilidade na opiniao dos auditores e este fato fez com que

fosse recordado e reafirmado que a auditoria jamais abandonou suas origens.

Notas
' Revista Exame n° 847, de 20 de julho de 2005.

2 Disponivel em Portal Classe Contabil: http://www.classecontabil.com.br/servlet_art.php?id=626.
Acesso em |9 de janeiro de 2006.

3 Apud Almeida, 2004 - Referenciados por Canhdler, R, et al., 993, Changing perceptions of the role
of the company auditor, 1840-1940, Accounting and Business Research, vol. 23, n. 92, p. 443-459,
London.

*Ibid.

> Ibid.
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A imagem do contador no Brasil:
um estudo sobre sua evolucao historica
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Resumo

Este trabalho tenta identificar a imagem real do contador no Brasil: o contador é ou
nao valorizado? Para tanto faz uma retrospectiva da profissdo, desde o seu inicio no
Brasil, para investigar a imagem do contador em diversos momentos da Histéria.
Também sao considerados alguns problemas contemporaneos que podem estar
afetando a imagem do profissional. O trabalho registra a opinido de contadores com
o objetivo de identificar o que pensam sobre a profissao e a sua imagem junto a
sociedade. A proposta do trabalho é contribuir para a valorizacao do profissional
contabil no Brasil.

Palavras-chave: imagem, contador, histéria, problemas

Resumen

Este trabajo pretende identificar la imagen real del contador en el Brasil: el contador
es o no valorado? Por lo tanto este articulo hace una retrospectiva de la profesion,
desde su inicio en el Brasil, para investigar cual era la imagen del contador en diversas
fases de la historia. Algunos problemas actuales que pueden estar afectando la imagen
del profesional también son investigados. El trabajo cuenta con opiniones de contadores
con el objetivo de identificar lo que piensan sobre la profesién y su imagen para la
sociedad. La propuesta del trabajo es contribuir para la valoracién del profesional
contable en el Brasil.

Palabras-clave: imagen, contador, historia, problemas

Abstract

The main objective of this study is to identify the real image of the accountant in
Brazil: is this professional really appreciated? The profession is herewith showed
from its very beginning in the Brazilian professional scenery in a way to analyze the
reputation of the accountant professional in History. Also, some of the current problems
affecting the professional’s reputation are detailed. Opinions of accountants were
collected in order to identify what they think of their profession and its reputation in
the community. This study firmly intends to cooperate for the enhancement of
accountability in Brazil.

Keywords: image, accountant, history, problems
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Introducao
Diversos autores, ao tratarem do futuro da profissao, afirmam que a imagem
do contador precisa ser alterada, o que parece um indicio de que a imagem atual do
profissional contabil ndo é satisfatéria para acompanhar os desafios da profissao. “O
primeiro desafio, que sera vencido com os demais, é mudar a imagem. O profissional
contabil deve ser e passar a imagem de uma pessoa dindmica, bem informada, deter
as informacoes, saber utiliza-las e saber retransmiti-las” (SCHWEZ, 2001, p. 73).
Também costumam ser destacados alguns problemas normalmente observados

nas caracteristicas atuais do profissional:

(...) a emergéncia de um reposicionamento das praticas e comportamentos
tradicionais dos profissionais da Contabilidade que, hoje, comumente, apresentam
as seguintes caracteristicas: a) recusa-se, em geral, em avancar além do limite restrito
da apuracao contabil; b) limita-se a trabalhar os aspectos ligados a questdes fiscais,
tributarias e juridicas; c) esforca-se mais em mudar o cliente, segundo as orientacoes
do poder publico, do que atender as necessidades dos clientes; d) omite-se de
intervir na area de consultoria de gestao para as pequenas e médias empresas
(COSENZA, 2001, p.43).

O profissional precisa conhecer o seu passado e com ele compreender o presente,
as conquistas realizadas até o momento para, assim, tentar influenciar o seu futuro. E
importante também a avaliacdo da sociedade em relacdo ao profissional, que pode
gerar uma reflexao sobre o caminho trilhado, se a imagem que deixa transparecer é
como realmente deseja ser visto. Outro ponto importante é saber a opinido que os
contadores tém deles mesmos, para com isso tentar entender se a imagem atual do

profissional também nao é um reflexo dessa opiniao.

O passado

Em um breve retrospecto do surgimento e desenvolvimento da profissao
contabil no Brasil, verifica-se que ha vestigios de contabilidade realizada na pré-
histéria brasileira, segundo pesquisas arqueoldgicas que encontraram inscricoes
em paredes de cavernas com calculos semelhantes aqueles reconhecidamente
relacionados ao inicio da contabilidade no mundo. Isso nos leva a imaginar quem

era o profissional que exercia o oficio, ainda que sem recursos para comprovar
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sua existéncia como profissional, se era totalmente voltado para essa atividade, se
era reconhecido no meio em que vivia ou, ainda, como encarava a sua profissao,
objeto centrais do presente trabalho.

Com o descobrimento do Brasil verifica-se, num primeiro momento, que os
arrendatarios do pau-brasil (cuja exploracao foi a primeira atividade econémica
oficialmente reconhecida aqui), efetuavam o controle dos seus gastos e lucros até
mesmo para pagamento da parte que cabia a Coroa portuguesa. Sobre quem escriturava
as transacoes infelizmente nao existem informagées: muito provavelmente seria o
préprio arrendatario, empreendedor abastado e com alguma influéncia na Corte.

No periodo das capitanias hereditarias inicia-se a organizacao administrativa sobre
o controle dos tributos. Para tanto, necessitava-se de profissionais voltados para o
acompanhamento financeiro das atividades econémicas praticadas na col6nia, que
informassem sobre a arrecadagao da Coroa portuguesa.

A colonizacao representou, também, a necessidade de uma organizacao
administrativa mais bem estruturada no tocante a fiscalizacdo, de forma a resguardar
os interesses da Coroa portuguesa. Ja nessa época verificam-se desvios, com alguns
desses profissionais ligados a corrupcao e a violéncia na cobranga de tributos, sendo
considerados entdao (assim como os demais funcionarios administrativos) como
violentos e corruptos. Nao eram, por conseqiiéncia, bem-vistos na sociedade.

No periodo Pombalino, o destaque foi a reforma fiscal que intensificou a agressividade
dos fiscais de impostos e aumentou a corrupgao, gerando uma imagem negativa desses
funcionarios administrativos. No periodo Joanino houve uma intensificacao das
atividades de comércio e, finalmente, a instituicao do ensino comercial no Brasil.

Na época do Império, intensificam-se as insatisfagdes com aqueles que se intitulavam
profissionais contabeis, ainda que sem a menor qualificacao técnica ou habilitacao
académica. Surgem entdo as primeiras associagées com o objetivo de resguardar os
interesses da classe. Nesse periodo, o profissional tinha uma imagem sébria, impoluta,
e era reconhecido pela 6tima caligrafia: tratava-se de um eficiente registrador.

Apenas quando o Brasil se tornou Republica, a profissao se desenvolveu mais
aceleradamente. No século XX, as décadas de 1930 e 1940 foram bastante produtivas

para a profissao, que teve um desenvolvimento acentuado nesse periodo. A classe
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finalmente teve a sua profissao regulamentada, passando a ser associada a formagao
escolar e sendo complementada, posteriormente, pela exigéncia da assinatura dos
documentos contabeis. Assim, a profissio de contador ganhou status de nivel
superior, um marco importante para a sua valorizacao.

A partir da década de 1960, a caracteristica principal desse periodo ¢é a
consolidacdo da profissao contabil como forma de controle. Uma série de leis
passou a exigir maiores controles contébeis e fiscais; o profissional contabil tornou-
se importante aliado no controle de érgaos publicos e privados; a profissao de
auditor se tornou prerrogativa de contadores; e a auditoria passou a ser obrigatéria
nas empresas de capital aberto. Na década de 1980, com o fim do regime militar
e a redemocratizacido do pais, o cenario foi o que pode ser identificado como de
controles razoaveis: a atuacao da auditoria externa pode ser classificada como
revisora e distante.

Na década de 1990 a principal preocupacao era com o crescimento econémico
em detrimento dos controles. Na auditoria externa observava-se uma atuacao
fundamentalmente “agregadora de valor”. O contador como profissional de
controle era considerado como aquele que “impedia a empresa de fazer negécios”
— e o objetivo principal nessa época era fazer negécios. A preocupacao com
controles é deixada para segundo plano e outros profissionais exercem na profissao,
o que gera insatisfacdo e competicdo. Nesse contexto, o profissional contabil perde
um pouco da sua importancia.

A crise gerada pelos escandalos empresariais ocorridos entre o fim do século
XX e o inicio do século XXI resultou na necessidade de acbes que restituissem a
credibilidade nos balan¢os das auditorias, das empresas e do profissional contabil.
Com isso, as empresas de auditoria externa fizeram uma revisao da sua relacao
com os clientes e adotaram medidas como o rodizio de auditorias, a nao-
cumulatividade na prestacao de servicos de auditoria e consultoria. Nos Estados
Unidos, a Lei Sarbanes-Oxley, conseqiiéncia direta de um ambiente sem controle
ou de controles fracos, reforca os conceitos da boa pratica de governanca
corporativa e restaura a confianca dos investidores. Com isso, protege a imagem

do profissional contabil.
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A primeira década do século XXI vivencia uma revisao de conceitos, o retorno a
alguns conceitos antigos e a retomada do ambiente de controle do passado, com mais
exigéncias. O contador comeca a ganhar importancia novamente e redescobre-se

que a auditoria deve também revisar e nao apenas agregar valor a informacao.

O presente
+  Pesquisa: o olhar do contador sobre a classe

Franco (1994a, p. 334) constata que:

Alguns colegas, que vivem da profissao de contador, exercendo-a com dignidade e
competéncia, preferem apresentar-se aos meios sociais com seus outros titulos
profissionais, por sentirem que a profissio que honradamente exercem nao tem
merecido o respeito, a consideragao e o reconhecimento tributados a outras de
nivel superior, algumas menos Uteis que a nossa.

Levando em conta essa afirmacéo, os contadores ndo tém uma imagem positiva
da profissdo que desempenham, nao se sentem orgulhosos com ela. Para saber o
qué os profissionais pensam deles préprios foi realizada com contadores do Rio
de Janeiro a pesquisa de que trata este artigo.

Entre os resultados da amostra pode-se afirmar que a média de idade dos
contadores entrevistados é de 38 anos e a maioria exerce a profissao em média
ha 13 anos. Desses, 77% tém formacao apenas em Ciéncias Contabeis e 33% tém
graduacao também em outra area, principalmente Administragao, Direito ou Economia.

Os contadores entrevistados disseram que geralmente escolhem a profissao
pela facilidade de inser¢ao no mercado e muitos pensam na possibilidade de fazer
concursos publicos. Pode-se concluir também que o contador geralmente gosta
do campo da Contabilidade e decide seguir a carreira, ja que muitos dos que
optaram pela formacao de nivel superior sido oriundos das escolas
profissionalizantes (a formacdo de nivel dos “técnicos” em contabilidade) ou ja
trabalhavam em areas correlatas e se interessaram pela Contabilidade, o que gerou

interesse de estudar e se formar em Ciéncias Contabeis.
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Grafico 1
Motivos para estudar Ciéncias Contabeis
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Fonte: Dados levantados pela autora (2006)

Na pesquisa, a suspeita de que o contador nao se apresentava como contador
porque tinha vergonha da profissdao ndo se confirmou, assim como também néo
se confirmou a suspeita de que a maioria dos contadores tenha se arrependido de
ter escolhido essa profissao (ou ao menos nao se sentiram confortaveis para assim
responder).

Muitos temas pesquisados neste trabalho como motivos provaveis para a imagem
negativa do profissional contabil foram confirmados pela opinido dos contadores. A
pesquisa mostrou que eles acreditam que a pouca visibilidade do profissional na
sociedade, os maus exemplos de profissionais, a nao utilizacao de técnicas de marketing,
a baixa qualidade do ensino superior e, ainda, a concorréncia com outras classes
profissionais e com os “técnicos” de nivel médio sao responsaveis por um

subposicionamento da marca “contador”.
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Grafico 2
Causas da nao valorizacao do profissional
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Fonte: Dados levantados pela autora (2006)

De uma maneira geral, os contadores entrevistados nao se sentem valorizados ou
reconhecidos pela sociedade: acreditam que, de modo geral, a sociedade nao conhece
nem reconhece seu papel. Por outro lado, niao se arrependem da escolha nem se
envergonham da profissdo, pois mais do que a frustracdo pelo niao-reconhecimento,
ha a paixao pela ciéncia contabil, de um lado, e o reconhecimento de que ela proporciona

o seu sustento financeiro, por outro.

+ O olhar da sociedade sobre a classe

Quanto a reclamacao dos contadores de que a sociedade nao conhece o seu papel,
Dias (2003) prova em suas pesquisas que para a maioria das pessoas o contador é
apenas o profissional que cuida dos livros de escrituracdo da empresa e com quem se

deve gastar muito dinheiro porque é obrigatério, é o profissional que entende de
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impostos, ou melhor, que entende de Imposto de Renda. O contador também é
conhecido como o profissional que sabe como abrir uma empresa, o tipico despachante.
Na visao dessas pessoas, o contador esta acostumado a dar “jeitinhos”, ou seja: sua
honestidade é sempre duvidosa.

Para muitos, a imagem do contador ainda é aquela antiga, do guarda-livros
de viseira, éculos e suspensério, envolto por um monte de papel e muita burocracia.
Quando o contador é considerado honesto, essa qualidade geralmente aparece
associada a outras caracteristicas nem tao agradaveis ou mesmo verdadeiras, pois
invariavelmente é considerado também covarde e preguicoso. Nao parece ser
uma figura muito popular ou exercer uma profissao que tenha glamour para a
sociedade. Para tanto, basta verificar o que dizem os sinais externos que refletem
a opiniao da sociedade sobre a classe.

Dois episédios demonstram a imagem que as pessoas tém, em geral, do contador:

Certa vez fui ao encontro de um cliente, com quem, até aquele momento, sé havia
tratado por telefone. Ao apresentar-me, notei uma expressao de espanto e surpresa
no empresario, que nao resistiu muito tempo e soltou: “Vocé é o contador?!... Que
coisa engracada, vocé nao tem cara de contador!”. Foi quando me veio a pergunta:
“Que tipo de cara eu deveria ter para ficar parecido com um contador?”.

(--)

Outra passagem curiosa se deu quando visitei o escritério de um advogado, a pedido
de um cliente, comum entre nds, para que pudéssemos inteirar-nos um pouco mais
sobre a questao tributaria a ser defendida. Ao chegar, o advogado foi logo me
convidando a sentar e dizendo: “Desnecessaria a vinda do colega até aqui. Eu disse
ao meu cliente que precisava conversar com o contador e ndo com o seu advogado!”.
Quando eu disse que era o préprio, ele argumentou: “Mas também..., de paleté e
gravata, pensei que fosse um dos nossos!” (SANTOS FILHO, maio de 2003).

Sobre a visao dos recrutadores, Diz (2001, apud DIAS, 2003, p. 108), apresenta
uma analise sobre o que os recrutadores pensam ao observar os sapatos de um

candidato a emprego. Quando o entrevistador, ao olhar para

(...) “os sapatos pretos, verniz quebrado, bico quadrado e fivelas, o que sugere ao
leitor um perfil desleixado, um tanto quanto ‘démodé’ de um entrevistado, pensa:
“Esse rapaz (ou seria um senhor?) me parece pouco imaginativo, conservador e um
tanto piegas, porém fiel e trabalhador. Eu diria que o lugar dele é no Departamento
de Contabilidade”.
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Quem nao esta envolvido no dia-a-dia com o profissional contabil, percebe apenas
a parte mais visivel dos resultados do trabalho desse profissional: registros e apuracao
de impostos. Segundo Nakagawa e Voltaine (2001 apud DIAS, 2003, p. 106),

(-..) se uma pessoa leiga for perguntada sobre Contabilidade, com certeza exaltara a
organizagao, a boa caligrafia e a habilidade de fazer contas do profissional. Pode-se
observar isso inclusive em classicos da literatura. Eca de Queiroz diz em “A reliquia”
que, por ter boa caligrafia e saber somar, a personagem do romance poderia se
aposentar trabalhando como guarda-livros.

Essa antiga visao do guarda-livros ainda continua arraigada na imagem do
profissional contabil moderno, principalmente para aqueles que nao estao
envolvidos com a profissdo e nao tomaram conhecimento dos avangos ocorridos

ao longo dos anos.

O técnico em contabilidade

Segundo Franco (1994a), a imagem negativa do contador esti relacionada a
coexisténcia de dois grupos de profissionais originarios de dois niveis de ensino: o
técnico em contabilidade (nivel médio) e o contador (curso de nivel superior).
Segundo o autor (1994a), o objetivo da lei que manteve o curso médio foi o de
formar técnicos em escrituracao, que pudessem atender ao grande mercado de
trabalho de executores dos registros contabeis, sob orientacdo e supervisio de
contadores. Por isso ficou fora das prerrogativas desse profissional o exercicio da
auditoria, da pericia contabil e da analise de balancos. No entanto, a escrituracao,
segundo os especialistas contemporaneos, é apenas uma das técnicas contébeis,
embora basica e indispensavel para que a contabilidade atinja seu objetivo.

A existéncia de dois niveis de ensino causa confusao aos que nao os conhecem,
levando a uma falsa idéia sobre a capacidade técnica e cultural do contador. Para Hermann
Janior (1943, apud SILVA, 2000):

Os cursos de Contabilidade Superior, em que sao formados contadores, deverao
desenvolver altos estudos de Contabilidade, de Organizacao e de Economia das
instituicoes estatais, paraestatais e sociais e das empresas industriais, bancarias, de
seguro e do comércio em geral, com o fito de preparar profissionais aptos para o
desempenho de fungbes de direcao nas grandes empresas e instituicoes publicas e

RCA - Revista de Controle e Administragdo Vol. III, n°1, jan./jun. 2007 il i



A imagem do contador no Brasil: um estudo sobre sua evolucdo historica

particulares e as de peritos forenses, Contadores de sociedades andnimas,
pesquisadores, professor e outros que Ihe serao outorgados com grande soma de
responsabilidade pela legislacdo comercial e financeira vigentes. O elevado padrao
de conhecimento necessario para o exercicio de tais fungdes ndo pode ser adquirido
em curso secundario [...] Somente as universidades, como indica a experiéncia de
outros povos, oferecem o clima necessario para a formacao de técnico com alta
cultura cientifica.

Muitas vezes, os profissionais com formacao técnica chegam a disputar vagas no
mercado de trabalho com os profissionais de nivel superior e conseguem ser mais
atrativos porque aceitam remuneragdes mais baixas. Dados de agosto de 2005 do
Conselho Federal de Contabilidade (CGC) sobre a quantidade de profissionais
registrados no Brasil mostram que o nimero de técnicos ainda suplanta o nimero de

profissionais de nivel superior: do total de profissionais registrados, 51% sao técnicos.

Grafico 3
Profissionais ativos no Brasil

Técnicos Contadores
197.381 183.349

Fonte: Conselho Federal de Contabilidade — CFC, 2005
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No Rio de Janeiro essa situagao se inverte. O niumero de profissionais de nivel
médio, porém, ainda se encontra muito préximo do total de profissionais de nivel
superior: sao 47% de técnicos contra 53% de contadores. Se o objetivo de manter
o nivel médio de ensino — que forma os chamados técnicos em contabilidade — era o
de executar os registros contabeis, ja ndo mais se justifica. Como sintetiza Santos
(2003): “Escrituracao? A informatica faz isso!”.

A coexisténcia desses profissionais contribui para a desvalorizagao da classe. A
iniciativa do CFC — através das Resoluces n°® 948/2002 e 991/2003 — acabava com a
possibilidade de novos registros de técnicos em Contabilidade, o que seria importante
para tentar resgatar o prestigio da profissao. No entanto, a Resolucao n°® 1073/2006
encerrou o assunto ao revogar as resolucdes anteriores e permitir o registro do

técnico em contabilidade sem restricoes, desde que enquadrado nas normas da LDB.

A formacao profissional de nivel superior

Franco (1994a) defendia que uma das razdes para a imagem negativa do contador
era o numero excessivo de graduados sem a devida qualificacdo técnica. A expansao
do ensino superior nio aconteceu de forma ordenada, como descreve Werebe (1970
apud LEITE, 2002, p.121):

Com alotacio e superlotacio das escolas existentes, novos estabelecimentos foram
criados e instalados, em condi¢bes, geralmente, precarias. Prédios foram adaptados,
nem sempre atendendo as exigéncias pedagdgicas minimas. Professores passaram a
ser recrutados, indistintamente, sem que estivessem sempre qualificados para as
funcoes. (...) Nao foram as boas escolas que proliferaram, antes, porém, as de ma
qualidade, baratas, mal instaladas, com professores incapazes. (...) Tornou-se medida
corrente a instalagdo de novos ginasios em edificios onde ja funcionavam escolas
primarias, economizando-se assim prédios e instalacoes, limitando-se os gastos ao
pagamento de professores e alguns poucos funcionarios (o minimo possivel).

Madeira (1996 apud LEITE, 2002, p. 162) alerta que esse crescimento chegou a
representar em alguns casos, “uma mera proliferacao de cursos sem o menor reflexo
na qualidade”. Para acompanhar esse crescimento, esperava-se observar um aumento
também da oferta de cursos de especializacdo e de mestrado, inclusive para a titulacdo
de professores, o que nao ocorreu, ja que segundo dados da CAPES de 2006, existem

apenas || programas de mestrado académico no pais, trés de mestrado profissional
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e apenas dois programas de doutorado (Universidade de Sao Paulo e Universidade de
Brasilia, este mais recente).

Franco (1994a) defendia a instituicio de um exame de suficiéncia para ajudar a reduzir o
nimero excessivo de profissionais no mercado sem a devida qualificacdo. A resolucao
CFC n° 853 de 28 de julho de 1999 instituiu o Exame de Suficiéncia como um dos requisitos
para a obtencdo de registro profissional (art. 1°). Embora o referido exame tenha sido

suspenso, os resultados dos Ultimos exames aplicados fornecem dados importantes:

Tabela 1

Resultados do Exame de Suficiéncia no Brasil
Exame Presentes Aprovados % Reprovados %
1/2000 1.547 1.358 87,78% 189 12,22%
2/2000 4.025 2.563 63,68% 1.462 36,32%
1/2001 8.120 5.991 73,78% 2.129 26,22%
2/2001 8.132 4.866 59,84% 3.266 40,16%
1/2002 11.425 6.742 59,01% 4.683 40,99%
2/2002 10.015 5.079 50,71% 4.936 49,29%
1/2003 10.911 7.202 66,01% 3.709 33,99%
2/2003 8.915 4.488 50,34% 4.428 49,67%
1/2004 7.193 3.605 50,12% 3.588 49,88%
2/2004 6.973 5.053 72,47% 1.920 27,53%

Fonte: Conselho Federal de Contabilidade, 2005

Pelos resultados dos exames de suficiéncia aplicados entre 2000 e 2004 verifica-se
que a média de reprovados foi de 36,63%, média ainda alta, que pode ser indicio da
baixa qualidade do ensino superior em grande parte das instituicbes ou do pouco
preparo dos formandos para o exercicio da profissao.

Outra avaliacdo, o Exame Nacional de Cursos (ENC), até 2003 popularmente
conhecido como Provao, foi realizada na area de Ciéncias Contabeis em 2002 e 2003.

Na anélise dos resultados, constatou-se que:

-No exame aplicado em 2003, a média foi 32, | — exatamente a mesma do exame
de 2002.

- Como a média poderia nao estar representando corretamente o comportamento
das notas se houvessem extremos muito distantes, calculou-se também a mediana,
que foi 31,0 — o que significa que metade dos alunos se concentrou nas notas inferiores
a 31,0. O desvio-padrao foi 9,4, o que significa que um grupo bastante homogéneo,
concentrando-se préximo a média.

- 90% dos alunos nao conseguiram acertar nem metade das questdes da prova.
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Com relagao ao curriculo do curso de Ciéncias Contabeis, em pesquisa realizada
no municipio do Rio de Janeiro em 2000 (conforme Coelho 2000, apud LEITE, 2002,
p. 194) sobre a relacao entre o curso superior de Ciéncias Contabeis e o mercado de
trabalho, constatou-se que o curriculo de Ciéncias Contabeis é objeto de criticas
tanto por parte do setor educacional como pelo profissional. Leite (2002, p.194)
observa que hd uma corrente que defende um curriculo que forme um profissional
pesquisador e criativo e outra corrente que busca uma formacgao académica voltada
para a preparacao de um profissional do tipo pratico/utilitirio que responda, de
imediato, as necessidades do mercado de trabalho.

O perfil do estudante de Ciéncias Contabeis permite algumas constatacoes: a maioria
concilia o emprego em tempo integral com a freqiliéncia as aulas a noite; cursou a
maior parte do ensino médio em escolas publicas; vem de origem humilde, quando
muito pertence a classe média.

Com relacdo ao professor de contabilidade, dados extraidos da pesquisa de Laffin
(2002) com professores de Ciéncias Contabeis permitem uma série de constatacoes
sobre essa informacao, tao importante na formacao do profissional. Constata-se que
os professores de Ciéncias Contabeis tém o magistério como segunda profissao.

A opcgao pelo magistério, porém, nao ocorre na maioria das vezes por questoes
financeiras, ja que a profissao de contador resulta em salarios melhores que o de
professor. Na verdade, ser professor confere um status social nao alcangado por
aqueles que sao apenas contadores. Desta forma, atuar como professor se torna
sempre uma segunda atividade, em seguida ao exercicio da profissao de contador,
por questdes financeiras. A maioria dos professores-contadores afirma ser possivel
conciliar as duas atividades sem prejuizo para qualquer uma delas. O lado positivo é
que a Contabilidade, uma ciéncia aplicada, necessita dos conhecimentos praticos para
o enriquecimento da teoria. Neste caso, o professor-contador, permite o alinhamento
do conhecimento tedrico aos praticos. Assim, ser contador ajudaria ao professor por
proporcionar aos alunos exemplos praticos, reais e atuais.

Uma das conseqiiéncias negativas do magistério na area ser a segunda atividade é a
falta de investimento na formacao como professor. Faltaria, entao, aliar aos

conhecimentos praticos os conhecimentos pedagégicos. Além disso, representaria
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uma sobrecarga de trabalho, que impediria em muitos casos a preparagao de uma
boa aula ou a participacdo em congressos, seminarios e outros eventos importantes

para o aperfeicoamento profissional e a qualidade do ensino.

O profissional contabil como personagem de ficcao

A televisdo e o cinema apresentam histérias ficticias em novelas, seriados,
minisséries e filmes. Sao meios importantes de comunicacao com poder de alcance
global. Analisando as producbes que tém no roteiro profissional da area contabil,
pode-se verificar como o contador tem sido retratado ou como a imagem do
profissional é apresentada.

Por isso vale a pena analisar a figura do contador nas telenovelas brasileiras,
producao exportada para diversos paises e que se constitui em género de sucesso
em todos os lugares. Nas cinco telenovelas brasileiras pesquisadas, nas quais
aparecia algum personagem relacionado a Contabilidade, sua imagem nao é
favoravel: os contadores sao, freqiientemente, motivos de chacota, podendo ser
associados a palavras como “corno”, “covarde”, “preguicoso” e “corrupto”.

Nos filmes selecionados entre producdes de paises distintos a situacao nao é
diferente. De 12 filmes examinados, apenas em um deles o contador foi coadjuvante
do herdi. Por isso nao é exagero afirmar que, na ficcdo, os contadores honestos sao
representados como tipos meio esquisitos, introvertidos, frustrados, sempre “passados
para tras” ou, quando espertos, sao desonestos e estao envolvidos em falcatruas.

Devido ao alcance e a popularidade especialmente das producées seriadas, a
imagem do contador na ficcdo pode estar associada a imagem negativa que a
sociedade tem da profissao contabil. A mesma caracteristica que garante o sucesso
das telenovelas e dos filmes e o alcance junto a milhares de pessoas, contribuem —
pela forma como as producbées decidem retratar o profissional contabil — para

propagar uma imagem pouco positiva desse profissional.

A ética e o contador
Os diversos escindalos empresariais envolvendo a Contabilidade (identificada

pela midia como “escandalos contabeis”), no Brasil e no mundo, podem ter
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contribuido fortemente para que a sociedade tivesse a imagem do contador como
a de um profissional que nao é ético.

Felizmente, a legislacio em alguns paises esta mudando, de forma que os
administradores também sejam responsabilizados. Com a aprovacao pelo Congresso
americano da Lei Sarbanes-Oxley em 30 de julho de 2002, e mais recentemente,
com a edicao pela Securities and Exchange Commission — SEC, das normas
regulamentares exigidas por aquela lei, o legislativo americano pretendeu dar uma
resposta rapida as ansiedades do mercado, decorrentes da falta de credibilidade gerada
pelos escandalos empresariais. A SOX, como a lei ficou conhecida, trouxe como
melhoria para a vida do contador a responsabilidade dos gestores pela probidade,
profundidade e precisao das informagdes publicadas nos balancos contabeis, ou seja,
o contador divide a responsabilidade com os gestores e nao podera mais ser apontado
como o Unico culpado. Evita-se dessa forma, declaracbes como a do gestor da Enron,

que alegou nao saber das fraudes na empresa que dirigia:

Jeffrey Skilling, o antigo presidente-executivo da Enron, disse ao Congresso que nao
se podia esperar dele que soubesse que as demonstracgoes financeiras da empresa
eram falsificadas. ‘Nao sou contador’, repetiu por diversas vezes. Essa tatica ainda
podera livrar sua cara em termos legais, mas representou tal afronta a SEC que
rapidamente foram aprovadas normas exigindo que os principais executivos de
empresas oferecam garantias as demonstracoes financeiras. (NORRIS, 2003)

No Brasil, auditores, administradores e contadores também tém a responsabilidade
criminal prevista na “Lei do Colarinho Branco”, a Lei 7.492, de 1986, que define os
crimes contra o sistema financeiro nacional. H4 também o Decreto-Lei 2.848, de
dezembro de 1940, com o Artigo 171, que trata o estelionato. No novo Cédigo
Civil, conforme indicam Silva e Brito (2003), ha 18 artigos que tratam da
responsabilidade do contador sobre todos os lancamentos feitos nos livros e oficios

da empresa, podendo sofrer processo de indenizacao e até ter seus bens penhorados.

Para o contador isso € um problema sério, porque ele passa a ter a responsabilidade
sobre as demonstragdes contabeis, sem ter autoridade sobre elas. Quer dizer, se o
administrador imp&e ao contador uma ‘maquiagem de balango’ e o contador se
recusa a fazer isso, ele, provavelmente, perde o emprego, mas se ele o fizer, pode ir
preso ou responder com os seus bens pessoais.
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A condicdo de subordinacido perante o empregador e o sigilo profissional sao
exemplos de situagdes que pdem em xeque as decisbes éticas do profissional. No
entanto, o Cédigo de Etica do Contador, que deveria ser utilizado como referéncia
em situagdes de duvida, ndo é considerado bem elaborado pelos profissionais,
que admitem nao estarem predispostos a segui-lo totalmente. Em estudo que
procurou mensurar a adesio do contabilista ao Cédigo de Etica, Alves (2005)

constatou que:

- A maioria dos contabilistas, cerca de 70%, concorda com a importancia do Cédigo
de Etica do Contador;

- Apenas 31,42% concordam que o CEPC é claro em suas normas;

- Apenas 44,4% dos contabilistas se predispdem a cumprir totalmente o Cédigo;

- Com relacéo a gravidade das faltas e sancoes cabiveis, a pesquisa concluiu que se o
Cédigo nao estipula o que a classe entende por falta grave e ndo estabelece esses
graus de gravidade, e ainda, nao discrimina as sancoes correlacionadas, ha um
descompasso entre punicio e gravidade, interferindo também na clareza das normas
e na sua utilidade como guia de conduta.

A despeito dos maus exemplos de profissionais e do problema ético a que o
profissional contabil se expde, nao parece justo que a imagem do profissional seja
rotulada como a de uma classe de profissionais que compactuam com atos ilicitos.
As excecdes nao devem rotular toda uma classe. O entdo presidente do CFC
demonstrou preocupacao ao enviar carta para o Presidente da Republica solicitando
vetar o termo “contador” nos artigos 342 e 343 do Projeto de Lei n® 3.532 que
alteraria o Cdédigo Penal Brasileiro. Seu receio era que a classe contabil ficasse
estigmatizada, como sinénimo de profissdo “corrupta”, “subornavel”, etc. Segundo
ele, profissionais de carater duvidoso nao sao exclusividade de nenhuma profissao
ou atividade humana em particular.

Como nos lembra SA (2002, p. 12), “todas as pessoas falham, mas o engano
pode ser o principio de um sucesso se dele extraimos a licio que nos oferece.”
Na histéria da humanidade, grandes erros abriram caminho para grandes acertos.
Possivelmente todos esses escandalos que ocorreram recentemente facam surgir

uma consciéncia ética para a classe.
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O marketing e o profissional contabil

Analisando o profissional contabil sob o ponto de vista do marketing constata-se:

- A ndo utilizacao de técnicas de marketing por parte do profissional contabil;

- O contador concentra-se na obra e nao investe no marketing de personalidade;

- O contador nao tem por habito se promover;

- O profissional é conhecido por estar mais focado no seu relacionamento com
papéis e nimeros, em detrimento do seu relacionamento com pessoas, o que muitas
vezes é realmente verificado.

Ao estudar o marketing, percebe-se que:

(...) o posicionamento desejado pela empresa, tanto do ponto de vista corporativo,
do negécio, ou do produto, pode ser muito diferente da imagem que é efetivamente
projetada no mercado. Isto se deve a que aimagem de uma empresa é formada por
seu posicionamento atual e passado, experiéncias pessoais e conhecimentos
adquiridos ao longo do tempo pelos compradores em seu contato com a empresa e
seus produtos, imagens projetadas pelas empresas e produtos concorrentes, impactos
do ambiente externo, etc. Assim, mesmo que a empresa nao tenha buscado um
posicionamento, ela tera uma imagem no mercado. Essaimagem podera ser difusa
ou contraditoria, se a empresa nao procurou desenvolvé-la de forma consistente.
(ROCHA; CHRISTENSEN, 1999, p.53)

Essas consideragdes sio elucidativas para este trabalho. Indicam que o profissional
contabil precisa estudar marketing e tentar incorporar algumas dessas técnicas as
suas atividades. Constata-se que o passado influi na formulagdao da imagem no
presente, o que pode ser comprovado pela influéncia da antiga visdo do guarda-
livros arraigada na imagem contemporanea do profissional contabil; e que aimagem
projetada pelo préprio profissional influi na percepcao dos clientes e de outras
pessoas com quem se relacione.

Embora a classe contabil almeje um posicionamento mais valorizado na sociedade,
deve ter consciéncia desse posicionamento e da imagem que quer transmitir. Deve
ter consciéncia, ainda, que essa imagem precisa estar pautada em atos que
correspondam as palavras e para isso precisa planejar suas acoes, ja que a falta de
planejamento pode levar a uma imagem contraditéria, difusa ou mesmo

insatisfatéria, como ocorre hoje.
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Além disso, o profissional deve estar preocupado em corresponder as necessidades
dos clientes (que mudam com bastante freqiiéncia) e nao se contentar apenas em
praticar a técnica. Observam-se transformacdes nas expectativas das empresas, do
mercado, dos clientes da informagao contabil em geral. Cabe ao contador estar atento
a essas necessidades e se antecipar, oferecendo solucdes satisfatérias aos

questionamentos que surgem.

Conclusoes

Com base no que foi relatado pode-se concluir que o contador nao possui uma
imagem positiva nem satisfatéria junto a sociedade. No entanto, ao rever a histéria da
profissao, a impressao é de orgulho e nao de tristeza pelo profissional ndo ocupar a
posicao que mereceria. Percebe-se que muito foi alcancado e ainda pode ser
conquistado com trabalho dedicado e honesto.

A profissao contabil ndo contou com mecanismos que permitissem uma valorizacao
prematura, como ocorreu com outras profissdes — como a advocacia e a engenharia,
que desde os primérdios conferiam no Brasil status de nivel superior. A profissao
contabil ainda nao confere glamour na ética da sociedade brasileira. Os préprios
contabilistas, em sua maioria, ndo se sentem muito confortaveis e orgulhosos com sua
escolha profissional. Mas constatar-se que o futuro é promissor: para tanto devem
ser aparadas as arestas que ainda atrapalham a auto-estima do profissional e a sua
imagem na sociedade. Com o presente trabalho, alguns problemas foram registrados.
Outros poderao ser identificados em trabalhos futuros.

Fica a esperanca de que, identificados os problemas, possam ser colocadas em
pratica as agdes necessarias para as melhorias almejadas. E que os contabilistas
possam reconhecer sua histéria e se orgulhar das conquistas, porque todos os
profissionais que desempenham suas tarefas de forma responsavel, honesta e ética,
e que buscam seu aperfeicoamento pessoal e profissional sdo responsaveis pelo

engrandecimento da profissao.
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Eventos

JULHO

Conferéncia Internacional do Institute of Internal Auditors (I1A)
Data: 8 a || de julho de 2007
Local: Amsterda, Holanda

Fundado em 1941, o IIA é uma associacdo profissional internacional com mais de
120 mil membros, estabelecida nos Estados Unidos. O instituto é reconhecido na
area de auditoria pela atuacdo em certificacdo, instrucao, pesquisa, e orientacao
tecnolégica. A conferéncia de 2007, cujo slogan é “Get into the Flow”, tratara de
temas como controles internos no setor publico, governanca e fraudes.

O site do evento ¢ http://www.theiia.org/training/conf/index.cfm?e_code=INT0707.

7° Congresso USP de Controladoria e Contabilidade &

4° Congresso USP de Iniciacao Cientifica em Contabilidade
Data: 26 e 27 de julho de 2007

Local: Sao Paulo - SP

O éxito das edicbes anteriores reforcou o propésito do Departamento de
Contabilidade e Atuaria da Faculdade de Economia, Administracao e Contabilidade da
Universidade de Sao Paulo (FEA/USP) de promover anualmente estes encontros
cientificos, com o objetivo de debater idéias inovadoras sobre a teoria e a pratica de
Controladoria e Contabilidade. O congresso conta com a participagiao de professores,
pesquisadores, profissionais e alunos de todo o pais, interessados na divulgagao e
avaliacdo dos seus estudos. Sdo aceitos trabalhos nas seguintes areas tematicas:
“Controladoria e Contabilidade Gerencial”, “Contabilidade para Usuarios Externos”,
“Mercados Financeiros, de Crédito e de Capitais”, “Educacdo e Pesquisa em
Contabilidade” e “Atuaria”. O site dos eventos é www.congressoeac.locaweb.com.br/

default.asp.
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AGOSTO

5% Accounting History International Conference (AHIC)
Data: 9 a || de agosto de 2007
Local: Banff, Canada

A Conferéncia Internacional da Histéria da Contabilidade é sediada a cada dois anos
em uma universidade diferente. O evento funciona como um importante provedor de
documentos para o registro do desenvolvimento do campo profissional contabil.

Outras informacoes a respeito estdo em http://www.commerce.usask.ca/5AHIC/.

SETEMBRO

Congresso Nacional de Auditoria de Sistemas, Seguranca da Informacao e
Governanca (CNASI)

Data: 19, 20 e 21 de setembro de 2007

Local: Sao Paulo, SP

O CNASI, em 16 anos de realizacdo, tem tido por objetivo atualizar e capacitar
profissionais envolvidos com as areas de Seguranca da Informacao, Auditoria de Sistemas
e Governanca Corporativa. A programacao abrange aspectos técnicos e gerenciais e
conta com cursos de qualificacdo basicos e avancados, palestras técnicas, casos de
sucesso, painéis e apresentacao de solucées/produtos. A partir deste ano, o evento
torna-se “Internacional”, apresentando experiéncias em Tl de toda a América Latina.

Para mais informagdes e inscri¢des, o site do congresso é <www.cnasi.com.br>.

Governmental Accounting and Auditing Update Conference (GAAC)

Data: |7 e 18 de setembro de 2007
Local: Arizona, Estados Unidos

A conferéncia realizada pelo The American Institute of Certified Public Accountants
(AICPA), promove uma interacao entre diferentes esferas de poder — federal, estadual
e local — e serve como guia para praticas de legislacio e modelos da atividade contabil.
Informagdes sobre o evento podem ser obtidas no seguinte endereco eletrénico:
www.cpa2biz.com/CS2000/Products/CPA2BIZ/Conferences/
Governmental+Accounting+and+Auditing+Update + Conference + GAAC+WEST +-+2.htm.

tp8 RCA - Revista de Controle e Administragdo Vol. III, n°1, jan./jun. 2007



OUTUBRO

Colloquium on Change in Accounting Education
Data: 3 a 6 de outubro de 2007
Local: Arizona, Estados Unidos

Voltado principalmente para docentes da area, o coléquio sobre ensino de
Contabilidade é apoiado pela entidade americana The Institute of Management
Accountants (IMA). Estao previstos palestras, plenarias e apresentacio de cases. Outras
informacoes estio disponiveis na pagina http://www.thecolloquium.com ou via e-mail

— cgm@esedona.net.

122 Convencao Nacional das Empresas de Servicos Contabeis e das Empresas
de Assessoramento, Pericias, Informacoes e Pesquisas (Conescap)

Data: 17 a 19 de outubro de 2007

Local: Foz do Iguacu, PR

A Conescap acontece a cada dois anos, com objetivo de integrar as empresas do
setor de servigos, para aprimoramento e atualizagdo de conceitos e padrdes, troca
de experiéncias, discussdes sobre interesses comuns e confraternizacdo. Em sua 122
edicio, tera como tema “Brasil: A Evolugao através dos Servicos” e discutira propostas
para ressaltar o que o setor de servicos podera fazer pelo pais. Entre elas, as que
contemplam um projeto educacional que va desde o ensino fundamental ao
profissionalizante, passando pela qualificacdo dos dirigentes e seus colaboradores. O

site oficial do evento é www.conescap.com.br.
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XXVII Conferéncia Interamericana de Contabilidade
Data: 2| a 24 de outubro
Local: Santa Cruz de la Sierra, Bolivia

A conferéncia, cujo tema é O contador publico e a responsabilidade social da empresa,
esta sendo organizada pelo Colégio de Auditores da Bolivia e pela Associacao
Interamericana de Contabilidade. Entre os assuntos em debate estdo: informacao
contabil nas organizacdes ndo-governamentais; auditoria aplicada as pequenas e médias
empresas; o contador publico frente ao desenvolvimento da auditoria e do controle
interno governamental; a responsabilidade do contador publico na prestagao de contas
para promover a participacido cidada; direitos e garantias dos contribuintes em
economias emergentes e principais caracteristicas do profissional contabil para a pratica

da auditoria interna moderna. Mais informacdes em: www.xxviicic.com

NOVEMBRO

7° Congresso Brasileiro de Governanca Corporativa
Data: 12 e 13 de novembro de 2007
Local: Sao Paulo, SP

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC) é uma organizacao nao-
governamental que tem como meta contribuir para aperfeicoar o conceito de
governanca nas empresas do pais, assegurando equidade, transparéncia, prestacao de
contas e responsabilidade pelos resultados. Anualmente, o Instituto promove seu
congresso e relne profissionais e estudiosos da area para discutir temas como esses.

Outras informacdes podem ser obtidas no site do IBGC: www.ibgc.org.br.
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Normas para publicacao
RCA - Revista de Controle e Administracao

Os artigos para a RCA — Revista de Controle e Administracdo devem ser encaminhados
por correio eletrénico, disquete ou CD, configurados no programa Word ou
equivalente, fonte Times New Roman, tamanho |2, espagamento 1.5, alinhamento
justificado, dentro das seguintes especificacdes, de acordo com as normas da ABNT:
* Textos com dimenséo variavel entre 15 e 20 paginas (21 mil a 28 mil caracteres),

contendo andlise, reflexdo e conclusio sobre temas académicos ou profissionais.

* Os originais devem ser encaminhados revisados e acompanhados de um resumo de
até sete linhas (500 caracteres) em portugués, espanhol e inglés, com a indicacao
de trés palavras-chave, além de identificacdo do(s) autor(es) (maximo de trés linhas
por autor), informando a instituicao a qual esta vinculado.

* Eventuais tabelas que acompanhem as matérias devem ser enviadas em arquivo
separado do texto, configurado no programa Excel ou correspondente. Neste caso,
o texto devera conter a indicacdo de onde as tabelas devem ser inseridas. Devido a
limitacio da pagina da revista, as tabelas ndo podem ser extensas. Pede-se aos autores,
portanto, bom senso na hora de cria-las.

As colaboracoes devem ser necessariamente inéditas, destinadas exclusivamente a
RCA — Revista de Controle e Administracdo e tratar de assuntos vinculados ao universo
das ciéncias contabeis e da administragao publica ou privada, o que pressupde também
a analise interdisciplinar. A decisdo final sobre a publicacio dependerad de parecer
emitido por trés membros do Conselho Editorial, cabendo a selecao final ao comité
de redacao.

O material deve ser enviado para acs.cgm@pcrij.rj.gov.br ou para Assessoria de
Comunicacdo Social - Controladoria Geral do Municipio do Rio de Janeiro, Rua Afonso
Cavalcanti, n® 455, s. 1582, Cidade Nova - CEP: 20211-901 - Rio de Janeiro, R|,

Brasil.
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Regras para citacoes, notas e referéncias
|. Citacoes
As citacoes podem ser diretas ou indiretas, podendo estar em lingua estrangeira. Neste

caso, devem ser apresentadas na lingua original com a traducdo como nota de rodapé.

I.1 Citacoes diretas, literais ou textuais
- Inseridas no texto:
As citagcoes breves (até trés linhas) sao incluidas no proéprio texto, entre aspas.
- Em destaque:
As citacdes com mais de trés linhas aparecem em paragrafo(s) destacado(s) do texto

corrido (com recuo na margem esquerda, corpo | |, em espaco simples entre linhas).

1.2 Citacoes indiretas
A fonte devera ser citada, ou no préprio texto em que estio expostas idéias do

autor ou ao final do periodo sob forma de nota bibliografica.

2. Notas bibliograficas

- A nota bibliografica deve constar no final da citagao, indicando o ultimo nome do
autor em caixa alta, o ano de publicagao da obra, seguido do nimero da pagina onde
a citagao se encontra e observando a pontuacio a ser obedecida.

- Os dados completos da obra deverao aparecer na secdo de referéncias.

- Existem ainda situacdes especiais para apresentacao das notas:

a) Quando o nome do autor citado aparecer no texto, ndo é necessario repeti-lo
na nota.

b) Para citar uma obra que nao foi lida no original, mas citada na obra de outro autor,
na nota bibliografica aparece a palavra latina apud (citado por).

c) Quando obra citada anteriormente, deve-se usar a expressao Op. Cit. (obra citada).

d) Quando citar seguidamente o mesmo autor em obras diferentes, usar a expressao
Id. (mesmo autor).

e) Quando citar seguidamente o mesmo autor e a mesma obra, usar a expressao Ibid.

(na mesma obra).
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3. Notas de rodapé
Usadas para acrescentar informagoes relacionadas ao texto e importantes para o

seu entendimento.

4. Referéncias

4.1 Livros, teses, dissertacoes, monografias e trabalhos cientificos em

geral

- Quando a obra tem até trés autores, mencionam-se todos, na ordem em que aparecem
na publicacdo. Os nomes vém separados por ponto-e-virgula.

- Se ha mais de trés autores, mencionam-se até os trés primeiros, seguidos da

expressao et al.

4.2 Capitulos de livros

a) De um autor em sua propria obra

LEVY, Pierre. As tecnologias da inteligéncia: o futuro do pensamento na era da informadtica. Rio
de Janeiro: 34, 1993. Cap. 9: A rede digital. 203 p.

b) De um autor em uma coletanea

MARTONE, Celso Luiz. Modelo basico para economia fechada e aberta. In: LOPES, Luiz
Martins; VASCONCELLOS, Marco Antonio Sandoval de (Org.). Manual de Macroeconomia:
nivel bdsico e nivel intermedidrio. 2% ed. Sao Paulo: Atlas, 2000. cap. 13, p. 299-311.

4.3 Documentos oficiais

BRASIL. Ministério da Fazenda; Secretaria da Receita Federal; Coordenadoria Geral de
Receita Tributéria; Coordenadoria de Estudos Econémicos; Divisao de Estudos Tributarios.
Carga tributdria no Brasil - 2002. Brasilia: SRF, 2003. 19 p. (Estudos tributarios, | 1)

4.4 Autoria institucional

CONTROLADORIA GERAL DO MUNICIPIO DO RIO DE JANEIRO. Planejamento
estratégico em auditoria, auditoria baseada em risco. Rio de Janeiro: Controladoria Geral do
Municipio do Rio de Janeiro, 2004. 35 p.

4.5 Autoria desconhecida

ENCICLOPEDIA Barsa. 152 ed. Rio de Janeiro: Encyclopaedia Britannica, 1979. 16v.
4.6 Artigos de revistas cientificas

SILVA, Lino Martins da. Auditoria das receitas publicas: analise critica e contribuicao. Revista
de Controle e Administracdo, Rio de Janeiro: Controladoria Geral do Municipio do Rio de
Janeiro, v. |, n°® |, p. 7-28, jun 2005.

RCA - Revista de Controle e Administragdo Vol. III, n°1, jan./jun. 2007 +p3



4.7 Congressos, seminarios, conferéncias

ENCONTRO ANUAL DA ASSOCIACAO NACIONAL DE POS—GRADUAQAO EM
ADMINISTRAQAO, 20, 1996, Rio de Janeiro. Anais. Rio de Janeiro: ANPAD, |996.

4.8 Trabalhos apresentados em congressos, simpdsios, conferéncias

SOARES, T. Empresas estatais privatizadas. In: ENCONTRO ANUAL DA ASSOCIACAO
NACIONAL DE POS-GRADUAGCAO EM ADMINISTRACAO, 20, 1996, Rio de Janeiro.
Rio de Janeiro: ANPAD, [996.

4.9 Documentos eletronicos

a) Na web

BRASIL. Conselho Federal de Contabilidade. Resolucdo n ° 750, de 29 de dezembro de 1993.
Dispoe sobre os Principios Fundamentais de Contabilidade. Disponivel em: <http://
cfcspw.cfc.org.br/resolucoes cfc/RES 750.DOC>. Acesso em: 6 set. 2004.

b) Em CD-ROM

ASSOCIACAO BRASILEIRA DE ESTUDOS POPULACIONAIS. ABEP 20 anos anais dos
encontros nacionais de estudos populacionais 1978-1996. Campinas, SP: ABEP, [2005].
CD-ROM.

c) Artigos de revistas

SOCIEDADE BRASILEIRA DE ECONOMIA E SOCIOLOGIA RURAL. Revista de economia
e sociologia rural: 1979-1998 = Brazilian Review of Agricultural Economics and Rural
Sociology: 1979-1998. Brasilia, DF: SOBER, 1999.

d) Artigos em jornais

LEITE, Janaina (6 set. 2005). Auditoria vé gastos “exorbitantes” em teles. Folha de S. Paulo

[Online]. Disponivel em: <http://www]l.folha.uol.com.br/folha/dinheiro/
ult9 1u100002.shtml>.
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Normas para la publicacion
RCA - Revista de Controle e Administracao

Se comunica que todos los articulos para la RCA — Revista de Controle e Administracdo
deben ser encaminados por correo electrénico, disquete o CD, configurados en el
programa Word o equivalente, tipo de letra Times New Roman, cuerpo |2, espacio
I.5, con alineamiento, dentro de las siguientes especificaciones, de acuerdo con las
normas de la ABNT:

* Textos de una extensién entre |5 y 20 paginas (de 2| mil a 28 mil caracteres).
Contenido: analisis, reflexiéon y conclusion sobre temas académicos o profesionales.

* Los originales deben enviarse revisados y adjuntando una sintesis del trabajo en no
mas de siete lineas (500 caracteres) escrita en portugués, espanol e inglés, con la
indicacion de tres palabras-clave y biografia del autor (o de los autores) sintetizada
en no mas de tres lineas por autor, informando el nombre de la institucién a la cual
pertenece.

* Los posibles cuadros, graficas y tabulaciones propios del trabajo deben ser enviados
en un archivo separado del texto y configurados en el programa Excel o equivalente.
En este caso, se deberia indicar en el texto su lugar preciso donde deben ir colocados.
Se les pide que dado el tamano limitado de la revista, traten de confeccionar las
graficas con una dimensién regular y visible, evitando que sean demasiado grandes.

Las colaboraciones deben ser necesariamente originales, destinadas exclusivamente
a la RCA — Revista de Controle e Administracdo y acerca de asuntos vinculados a las
ciencias contables y a la administracién publica o privada con un andlisis interdisciplinario.
La decisién final sobre la publicacion dependera del veredicto emitido por tres
miembros del Consejo Editorial recayendo la decision final al Comité de Redaccion.

Los articulos deben ser enviados para acs.cgm@pcrij.rj.gov.br o para Assessoria
de Comunicacdo Social - Controladoria Geral do Municipio do Rio de Janeiro, Rua
Afonso Cavalcanti, n°® 455, s. 1582, Cidade Nova - CEP: 202] 1-901 - Rio de Janeiro,
RJ, Brasil.
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Reglas para citaciones, notas y referencias
I. Citaciones

Las citaciones pueden ser directas o indirectas y pueden estar en lengua extranjera.
En este caso, deben presentarse en la lengua original con la traduccién como nota al

pie de pagina.

I.1 Citaciones directas, literales o textuales
- Inseridas en el texto:
Las citaciones breves (hasta tres lineas) se incluyen en el propio texto, entre comillas.
- En destaque:
Las citaciones con mas de tres lineas aparecen en parrafo(s) destacado(s) del texto

corrido (aumentando el margen izquierdo, cuerpo ||, espacio simple entre lineas).

1.2 Citaciones indirectas
La fuente debe ser citada o en el propio texto en que se exponen las ideas del autor

o al final del periodo en forma de nota bibliografica.

2. Notas bibliograficas
- La nota bibliografica debe constar al final de la citacién, indicando el apellido principal
del autor en letras mayusculas, el afio de publicacién de la obra, seguido del nimero
de la pagina donde se encuentra la citacion y observando la puntuacién que debe ser
obedecida.
- Los datos completos de la obra citada deberan aparecer en la seccién de las
referencias.
- Existen situaciones especiales para presentacién de las notas:
a) Cuando el nombre del autor citado aparece en el texto, no es necesario repetirlo en
la nota.
b) Para citar una obra que no fue leida en la original, sino citada en la obra de otro
autor, en la nota bibliografica debe aparecer la palabra latina apud (citado por).
c) Cuando la obra fue citada anteriormente, se debe usar la expresién Op. Cit. (obra

citada).
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d) Cuando se cita en secuencia el mismo autor en obras diferentes, usar la expresién
Id. (el mismo autor).
e) Cuando se cita en secuencia el mismo autor y la misma obra, usar la expresién Ibid.

(en la misma obra).

3. Notas de pie de pagina
Se usan para adicionar informaciones relacionadas al texto e importantes para su

entendimiento.

4. Referencias

4.1 Libros, tesis, tesinas, monografias, trabajos cientificos en general

- Cuando la obra tiene hasta tres autores, se mencionan todos en el orden en que
aparecen en la publicacién. Los nombres vienen separados por punto y coma.

- Si hay mas de tres autores, se mencionan los tres primeros, seguidos de la expresién

et al.

4.2 Capitulos de libros

a) De un autor en su propia obra

LEVY, Pierre. As tecnologias da inteligéncia: o futuro do pensamento na era da informatica.
Rio de Janeiro: 34, 1993. Capo 9: A rede digital. 203 p.

b) De un autor en una coleccion

MARTONE, Celso Luiz. Modelo basico para economia fechada e aberta. In: LOPES, Luiz
Martins; VASCONCELLOS, Marco Antonio Sandoval de (Org.). Manual de Macroeconomia:
nivel bdsico e nivel intermedidrio. 2% ed. Sao Paulo: Atlas, 2000. cap. 13, p. 299-311.

4.3 Documentos oficiales

BRASIL. Ministério da Fazenda; Secretaria da Receita Federal; Coordenadoria Geral de
Receita Tributéria; Coordenadoria de Estudos Econémicos; Divisao de Estudos Tributarios.
Carga tributdria no Brasil - 2002. Brasilia: SRF, 2003. 19 p. (Estudos tributarios, | 1)

4.4 Autoria institucional

CONTROLADORIA GERAL DO MUNICIPIO DO RIO DE JANEIRO. Planejamento
estratégico em auditoria, auditoria baseada em risco. Rio de Janeiro: Controladoria Geral do
Municipio do Rio de Janeiro, 2004. 35 p.4.5 Autoria desconocida
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4.5 Autoria desconocida

ENCICLOPEDIA Barsa. 1592 ed. Rio de Janeiro: Encyclopaedia Britannica, 1979. 16 v.
4.6 Articulos de revistas cientificas

SILVA, Lino Martins da. Auditoria das receitas publicas: andlise critica e contribuicao. Revista
de Controle e Administracdo, Rio de Janeiro: Controladoria Geral do Municipio do Rio de
Janeiro, v. I, n. |, p. 7-28, jun 2005.

4.7 Congresos, seminarios, conferencias

ENCONTRO ANUAL DA ASSOCIACAO NACIONAL DE POS-GRADUACAO EM
ADMINISTRAQAO, 20, 1996, Rio de Janeiro. Anais. Rio de Janeiro: ANPAD, 1996.

4.8 Trabajos presentados en congresos, simposios, conferencias
SOARES, T. Empresas estatais privatizadas. In: ENCONTRO ANUAL DA ASSOCIACAO
NACIONAL DE POS-GRADUAGAO EM ADMINISTRACAO, 20, 1996, Rio de Janeiro.
Rio de Janeiro: ANPAD, [996.

4.9 Documentos electronicos

a) En la web

BRASIL. Conselho Federal de Contabilidade. Resolucdo n ° 750, de 29 de dezembro de 1993.
Dispoe sobre os Principios Fundamentais de Contabilidade. Disponible en: <http://
cfespw.cfc.org.br/resolucoes_cfc/RES_750.DOC>. Acceso en: 6 sep. 2004.

b) En CD-ROM

ASSOCIACAO BRASILEIRA DE ESTUDOS POPULACIONAIS. ABEP 20 anos anais dos
encontros nacionais de estudos populacionais 1978-1996. Campinas, SP: ABEP, [2005].
CD-ROM.

c) Articulos de revistas

SOCIEDADE BRASILEIRA DE ECONOMIA E SOCIOLOGIA RURAL. Revista de economia
e sociologia rural: 1979-1998 = Brazilian Review of Agricultural Economics and Rural
Sociology: 1979-1998. Brasilia, DF: SOBER, 1999.

d) Articulos en diarios

LEITE, Janaina (6 sep. 2005). Auditoria vé gastos “exorbitantes” em teles. Folha de S. Paulo
[Online]. Disponible en: <http://wwwl.folha.uol.com.br/folha/dinheiro/
ult9 1u100002.shtml>.ult91ul100002.shtml>.

38 RCA - Revista de Controle e Administragdo Vol. III, n°1, jan./jun. 2007



Rules for publishing
RCA - Revista de Controle e Administracao

The articles to the RCA — Revista de Controle e Administracdo must be sent by e-
mail, diskette or CD configured under Word or equivalent, Times New Roman font,
size 12, 1.5 spacing, justified alignment following the categories below, according to
the rules of ABNT:

* Articles may have |5 to 20 pages (21,000 to 28,000 characters). It should contain
analysis, reflection and conclusion about academic or professional themes.

* Originals must be revised before sending and must have a summary of about seven
lines (500 characters) in Portuguese, Spanish and English, having three keywords
indicated, besides author(s) biography (no more than three lines per author) and
the name of the institution that he/they belong(s) to.

* Any tables included in the work should be in a separated file, configured under Excel
or corresponding. In such case, there must be an indication where to place them in
the text. Due to limited page space, tables can not be to a long. Thus, we ask the
authors to pay attention to that when designing such tables.

Works sent have to be unpublished and aimed only to RCA — Revista de Controle e
Administracdo. Subjects must deal about the Accounting Science and Public or Private
Administration universe, taking for granted an interdisciplinary analysis. Final decision
about publishing will depend on three Editorial Board member’s opinions, and the
editorial staff will do the final selection.

Works should be sent to acs.cgm@pcrij.rj.gov.br or to Assessoria de Comunicagio
Social - Controladoria Geral do Municipio do Rio de Janeiro, Rua Afonso Cavalcanti, n°
455, s. 1582, Cidade Nova - CEP: 2021 1-901 - Rio de Janeiro, R|, Brasil.
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Guidelines for quotations, notes and references
I. Quotations
Quotations can be direct or indirect, or in a foreign language. In this case, they should

be presented in the original language with the respective translation in the footnote.

I.1 Direct, literal or textual quotations
- Inserted in the text:
Short quotations (up to three lines) are included in the text, between quotation marks.
- Highlighted:
Quotations with more than three lines appear as (a) paragraph(s) highlighted from

the body of the text (indented from the left margin, body I, simple line spacing).

1.2 Indirect quotations
The source should be mentioned either in the text itself where the author’s ideas

are stated, or at the end of the sentence as a bibliographic note.

2. Bibliographic notes
- At the end of a quotation there should be a bibliographic note, indicating the last name
of the author in capitals, the year of publication of the work followed by the number of the
page where the quotation is found, and observing the punctuation to be used.
- Complete data about the quoted work should appear in the references section.
- There are other special situations for the presentation of notes:
a) When the name of the quoted author appears in the text it isn’t necessary to repeat
it in the note.
b) To quote a work that wasn’t read in the original, but quoted in a work by another
author, the Latin word apud (quoted by) appears in the bibliographic note.
c) For a previously quoted work, the expression Op. Cit (quoted work) should be used.
d) When the same author is successively quoted in different works, the expression
Id. (same author) should be used.
e) When the same author and the same work are successively quoted, the expression

Ibid. (in the same work) should be used.
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3. Footnotes
Used for additional information related to the text and important for its

understanding.

4. References
4.1 Books, thesis, dissertations, monographs, scientific works in general
- When the work has up to three authors, they should all be mentioned, in order of
appearance in the publication. The names are separated by semicolon.
- If there are more than three authors, the first three are mentioned, followed by the

expression et al.

4.2 Book chapters

a) Of an author in his/her own work

LEVY, Pierre. As tecnologias da inteligéncia: o futuro do pensamento na era da informatica.
Rio de Janeiro: 34, 1993. Chap. 9: A rede digital. 203 p.

b) Of an author in a collective work

MARTONE, Celso Luiz. Modelo basico para economia fechada e aberta. In: LOPES, Luiz
Martins; VASCONCELLOS, Marco Antonio Sandoval de (Org.). Manual de Macroeconomia:
nivel bdsico e nivel intermedidrio. 2™ ed. Sao Paulo: Atlas, 2000. Chap. 13, p. 299-311.
4.3 Official documents

BRASIL. Ministério da Fazenda; Secretaria da Receita Federal; Coordenadoria Geral de
Receita Tributéria; Coordenadoria de Estudos Econémicos; Divisao de Estudos Tributarios.
Carga tributdria no Brasil - 2002. Brasilia: SRF, 2003. 19 p. (Estudos tributarios, | 1)

4.4 Institutional authorship

CONTROLADORIA GERAL DO MUNICIPIO DO RIO DE JANEIRO. Planejamento
estratégico em auditoria, auditoria baseada em risco. Rio de Janeiro: Controladoria Geral do
Municipio do Rio de Janeiro, 2004. 35 p.

4.5 Unknown authorship

ENCICLOPEDIA Barsa. 15% ed. Rio de Janeiro: Encyclopaedia Britannica, 1979. 16 v.
4.6 Articles from scientific journals

SILVA, Lino Martins da. Auditoria das receitas publicas: andlise critica e contribuicao. Revista
de Controle e Administracdo, Rio de Janeiro: Controladoria Geral do Municipio do Rio de
Janeiro, v. |, n. I, p. 7-28, jun 2005.
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4.7 Congresses, seminars, conferences

ENCONTRO ANUAL DA ASSOCIAQAO NACIONAL DE POS—GRADUAQAO EM
ADMINISTRAQAO, 20, 1996, Rio de Janeiro. Anais. Rio de Janeiro: ANPAD, |996.

4.8 Works presented in congresses, symposiums, conferences

SOARES, T. Empresas estatais privatizadas. In: ENCONTRO ANUAL DA ASSOCIACAO
NACIONAL DE POS-GRADUAGCAO EM ADMINISTRACAO, 20, 1996, Rio de Janeiro.
Rio de Janeiro: ANPAD, [996.

4.9 Electronic documents

a) On the web

BRASIL. Conselho Federal de Contabilidade. Resolucdo n ° 750, de 29 de dezembro de 1993.
Dispbe sobre os Principios Fundamentais de Contabilidade. Available at: <http://
cfespw.cfc.org.br/resolucoes_cfc/RES_750.DOC>. Access on: 6 sep. 2004.

b) On CD-ROM

ASSOCIACAO BRASILEIRA DE ESTUDOS POPULACIONAIS. ABEP 20 anos anais dos
encontros nacionais de estudos populacionais 1978-1996. Campinas, SP: ABEP, [2005].
CD-ROM.

c) Articles in journals and magazines

SOCIEDADE BRASILEIRA DE ECONOMIA E SOCIOLOGIA RURAL. Revista de economia
e sociologia rural: 1979-1998 = Brazilian Review of Agricultural Economics and Rural
Sociology: 1979-1998. Brasilia, DF: SOBER, 1999.

d) Articles in newspapers

LEITE, Janaina (6 set. 2005). Auditoria vé gastos “exorbitantes” em teles. Folha de S. Paulo
[Online]. Available at: <http://www  .folha.uol.com.br/folha/dinheiro/ult9 1u100002.shtml>.

i RCA - Revista de Controle e Administragdo Vol. III, n°1, jan./jun. 2007



‘ & PREFEITURA

CONTROLADORIA GERAL DO MUNICIiPIO








<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /FRA <>
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /KOR <FEFFd5a5c0c1b41c0020c778c1c40020d488c9c8c7440020c5bbae300020c704d5740020ace0d574c0c1b3c4c7580020c774bbf8c9c0b97c0020c0acc6a9d558c5ec00200050004400460020bb38c11cb97c0020b9ccb4e4b824ba740020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c2edc2dcc624002e0020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b9ccb4e000200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe7f6e521b5efa76840020005000440046002065876863ff0c5c065305542b66f49ad8768456fe50cf52068fa87387ff0c4ee563d09ad8625353708d2891cf30028be5002000500044004600206587686353ef4ee54f7f752800200020004100630072006f00620061007400204e0e002000520065006100640065007200200035002e00300020548c66f49ad87248672c62535f003002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d5b9a5efa7acb76840020005000440046002065874ef65305542b8f039ad876845f7150cf89e367905ea6ff0c4fbf65bc63d066075217537054c18cea3002005000440046002065874ef653ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000520065006100640065007200200035002e0030002053ca66f465b07248672c4f86958b555f3002>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


