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Resumo

No inicio dos anos 2000, a empresa norte-americana Enron Corporation, do ramo de energia, acumulava um
exponencial crescimento, com faturamento na casa dos 100 bilhdes de délares. Contudo, o que se revelou, na pratica,
foi a manipula¢io de dados financeiros, com um escandalo contabil sem antecedentes e uma divida de 13 bilhGes de
ddlares, até entio escondida por meio um conluio no tocante a realizacao de sua auditoria independente, especialmente
pela Arthur Andersen. A confirmacdo das fraudes conduziria a empresa, antes considerada a sétima mais promissora
nos anos 90, para uma inevitavel faléncia, que se encerra em 2018, com a aquisi¢ido de direitos e bens por parte da JM
Hansen. Em meio aos escindalos no inicio dos anos 2000, as acdes declinaram e fusdes de ultima hotra foram
arregimentadas. Nada disso, contudo, foi capaz de reaver a posi¢io da Enron no mercado. As fraudes contdbeis, muito
bem realizadas, abriram precedentes ao estudo das livres iniciativas no EUA e no mundo visto que por muitos anos a
auditoria efetuada na empresa abonava os balangos orcamentarios, justificando tudo de forma "legal", escondendo o
que levaria a Enron ao fundo do poco. Nio obstante, o fenémeno trouxe um repensar ao setor especulativo,
especialmente com a edi¢io da Lei Sarbanes-Oxley, em 2002, e um rigido controle das auditorias. O presente estudo,
por meio de metodologia indutiva, tem o propédsito de explorar brevemente as nuances das fraudes contdbeis
perpetradas pela empresa e as consequéncias dai advindas, mormente aquelas que buscaram combater medidas
similares as perpetradas.
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Abstract

In the early 2000s, the North American energy company Enron Corporation accumulated exponential growth, with revenues of around
US § 100 billion. However, what turned out in practice was the manipulation of financial data, with an unprecedented accounting scandal
and a debt of 13 billion dollars, bitherto hidden by collusion with regard to the performance of its independent andit, especially by Arthur
Andersen. Confirmation of frand would lead the company, previously considered the seventl most promising in the 1990s, to an inevitable
bankruptey, which ends in 2018, with the acquisition of rights and assets by JM Hansen. Amid scandals in the early 2000s, stocks
declined, and last-minute mergers were regimented. None of this, however, was able to recover Enron's position in the market. The acconnting
Sfraud, which was very well performed, set precedents for the study of free initiatives in the USA and in the world, since for many years the
andit carried out on the company paid off the budget balance sheets, justifying everything in a "legal" way, hiding what would lead Enron
to rock bottom. Nevertheless, the phenomenon brought about a rethinking of the speculative sector, especially with the enactment of the
Sarbanes-Oxley Act, in 2002, and a strict control of andits. The present study, using an inductive methodology, aims to briefly explore the
nuances of accounting fraud perpetrated by the company and the consequences arising therefrom, especially those that sought to combat
measures similar to those perpetrated.
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1. Introducio

O caso Enron ¢ considerado o maior escandalo contabil e empresarial do mercado de
capitais, com prejuizos supetiores a um bilhao de délares, tanto em seu valor de mercado e como
no fundo de pensao dos funcionarios. Mais especificamente, de forma costumeira questionou-se a
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postura ética de condugdo da empresa, que veio a gerar o processo de concordata aberto em 2001
e que se encerrou com a faléncia da empresa em 2018.

O fator emblematico deu-se a partir das diretrizes desvirtuadas utilizadas pelos executivos
da corporagao, com frageis padroes de gestao associados as falhas e conluio na auditoria conduzida
pela empresa Arthur Andersen LLP, que levou a Enron ao escandalo e faléncia.

Até pouco tempo, a promissora empresa viu suas agoes subirem de 21,50 dolares para 90
dodlares em apenas 5 anos, entre 1996 e 2001. Apds, inicia uma queda vertiginosa, encerrando o
ano de 2001 a irrisérios 67 centavos de dolar. Em meio as dendncias de fraude, a empresa tenta se
reinventar, especialmente por diferentes fusdes e outras estratégias para recuperar sua saude
financeira. Em meio ao caos, nada a salvou.

A questio da Enron, no entanto, nao se confunde com um mero insucesso no mundo dos
negocios, que poderia ser considerado comum ou associado a fatores externos e até mesmo a uma
ma administracdo, embora legalmente embasada. O problema era outro: a falta de padroes éticos
dos envolvidos e esforcos envidados para esconder uma série de fraudes praticadas ao longo dos
anos.

E o fato é que a falta de probidade do caso em questao nio fora exclusiva, tendo ocorrido
em outras empresas e auditorias no mesmo cenario, afetando a confianga dos valores negociados
na principal bolsa norte-americana e, assim, no mundo. Além disso, empresas que fraudaram suas
financas, como a Enron, promoviam negbcios com diversas outras multinacionais, bancos e
executivos experientes, tamanho o mascaramento e engenhosidade das fraudes perpetradas.

Nao se olvide que o salto inicial da Enron no mercado se deu em razao de sua capacidade
de inovacdo, diversidade operacional e crescimento. E para conseguir lidar com todo esse
crescimento, a empresa criou obrigagdes vultosas em operagodes off-balance sheet, veiculadas por meio
de special purpose entities (SPE), fazendo diversas manobras nos critérios de contabilidade utilizados,
propositalmente. Assim, pareceria ainda maior e com crescimento mais acentuado do que o real.

Este trabalho iniciar-se-4 com a exposi¢ao do caso Enron, sua histéria de crescimento e
colapso, seguindo para as influéncias na legislacao das praticas contabeis atuais, decorrentes do
escandalo das auditorias.

2. Breves notas sobre o caso Enron

O caso da Enron Corporation e Andersen LLP pode ser analisado sob diferentes
perspectivas, mas que conduzem ao mesmo fim: escandalo e faléncia corporativa, desencadeada
pela fraude contabil associada as finangas da primeira.

Nao ¢ demais lembrar que o caso sob exame decorre diretamente da auséncia de ética
empresarial, um dos pilares administrativos das corporagdes, isto ¢, unidades econdémicas que
utilizam “os fatores de produgao para gerar produtos ou servi¢os que serao vendidos no mercado
pelo maior preco que este aceite pagar" (BERGAMINI JUNIOR, 2002, p. 2).

Até o século XVII, o lucro estabelecido pela diferenca entre o valor de venda e o custo de
producao ou de obtenc¢ao do produto nao era analisado sob o aspecto ético, mas pura e
simplesmente como exploracio, ja que o valor de venda era superior ao de compra. Adam Smith,
no século XVII, aponta que o lucro é uma forma de distribuicao da renda e promogio de bem-
estar social, direcionado ao aumento da produgao e, consequentemente, distribui¢ao de empregos.
Isso implica na inser¢cao do lucro dentro do conceito ético. Desta forma, o direito passou a
controlar esse processo de atividade empresarial, através de leis e atos de protecao, fazendo com
que abusos fossem coibidos e diretrizes estabelecidas sobre o caminhar do
empreendedorismo (MOREIRA, 1999). E nesse ponto que o lucro deixa de ter um significado em
si mesmo e o desenvolvimento econdémico nao pode se erguer afetando outros pressupostos
igualmente essenciais.
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E o que ocorre, entre nds, com a Constituicao de 1988, ao colocar em paralelo a livre
iniciativa e os valores sociais do trabalho, tanto no artigo 1°, enquanto fundamentos da Republica
Federativa do Brasil, como no artigo 170, enquanto bases da ordem econémica.

Como ¢ possivel visualizar na Constituicdo, lvre iniciativa e valores sociais do trabalho
constam, lado a lado, do mesmo inciso do artigo 1° da Constituicio. Isso é certamente
proposital. Tem o intuito de esclarecer que, embora o Brasil seja um pafs capitalista,
ancorado na livre iniciativa, esta nio podera se desenvolver sem amparo de sua funcdo
social. Isto é, o reconhecimento de que o trabalho que promove a livre iniciativa possui
forte valor social [...] A légica das disposi¢cbes é a necessidade de harmonizacio entre
contextos que seriam teoricamente opostos. S6 havera espaco para o desenvolvimento
livre do setor privado se estiver voltado para os objetivos mais nobres da Republica
(BORGES DE OLIVEIRA, 2020, p. 59-60).

E na esteira do contexto econ6émico que a Enron surge, em um cenario de altas nas agdes
das empresas de tecnologia e a desregulamentacao dos mercados de gas e energia.

Anteriormente a crise, de acordo com as demonstracdes em numeros e o reconhecimento
no ramo, a Enron era conhecida por sua altivez financeira e seus atos na area de contabilidade. As
pessoas que faziam parte da administragao eram conhecidas por serem destemidas no mundo dos
negocios ¢ estavam sempre presentes em palestras como convidados de honra, locais em que
discorriam seus discursos de “incomparaveis lucros” (GRADILONE, 2002, p. 23).

A Enron que, desde 2000, ndo estava mais com seu mercado restrito a distribui¢ao de agua
e gas, passou a ser por esse motivo uma empresa agora da denominada “nova economia”. Vinha
diversificando seu mercado a partir do langamento de seu site EnronOnline, em 1999, que veio a
tornar-se o maior portal de comércio eletrénico do mundo. Conseguiu atingir o apice de cerca de
6 mil transagdes diarias que envolviam o mercado financeiro de comércio de petroquimicos,
energia, gas carvao, papel, aco, dentre outros. Os contratos relativos as operagoes dos anos de 2000
¢ 2001 estimam-se em mais de US$ 880 bilhdes (BERGAMINI JUNIOR, 2002, p. 4).

No final dos anos 90, a Enron operava em cinco nichos de negécios diferentes: 1) Enron
Broadband Services: que oferecia servigos de telecomunicagGes para os colaboradores; 2) Enron Energy
Services: area de atuagao em gas natural para processo de compra, venda e financiamento, bem como
oOleo e energia; 3) Enron Transportation Services: processo de transporte do gas natural pelo territério,
bem como a administracao referente aos gasodutos; 4) Corporate and Other. processos que lidam
com agua, energia edlica e todo o resto que nao foi citado nos outros nichos; 5) Enron Wholesale
Services: area que atuava com negocios globais e delivery de commodities (CUPERTINO et al., 2001).

Os lucros obtidos de todas essas transacoes em no inicio dos anos 2001 derivavam, em
80% de sua totalidade, de mercados que até trés anos antes nao eram sequer explorados. Porém,
a0 mesmo tempo que esse aumento ocorria desenfreadamente, a Enron vinha desfazendo-se de
seus ativos fixos, tais como usinas e gasodutos, “para se concentrar na compra e venda de contratos
de fornecimento” (BERGAMINI JUNIOR, 2002, p.4).

Por ativos fixos compreende-se, segundo Catelli, Parisi e Santos (2003, p. 4), os elementos
concretos e integrantes do ativo da empresa, como as maquinas e imoéveis, e possuem maior ou
menor valor na medida em que sdo analisados em comparagao aos outros subsistemas da empresa,
ja que derivam de sua importancia nessa relagdo, na realizagdo da missao da empresa e da
funcionalidade de suas estratégias de mercado.

O prejuizo declarado da empresa foi de aproximadamente US$ 618 milhdes ao longo dos
5 anos, de 1996 a 2001, resultando em 99% de declinio no preco das agoes, que terminaram 2001
valendo apenas US$ 0,67. A empresa admitiu ter inflado seus lucros em aproximadamente US$ 586
milhdes, o que potencialmente foi descoberto e divulgado, causando o colapso do valor das agoes.
Tentou-se ainda fundir a Enron com a rival Dynergy a fim de recuperar a saude financeira
da instituicdo, mas essa manobra também nao deu certo e era a ultima oportunidade para
salvaguarda da empresa (BERGAMINI JUNIOR, 2002, p. 4).
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Ainda no ano de 2001, a Enron passa a ndo conseguir mais quitar suas dividas, estando
também sem possibilidade de fundir-se ou de conseguir empréstimos. A Enron entrou, entio, com
pedido de faléncia. Considerado o maior pedido de faléncia do pafs, a sétima maior corporagao
americana vem abaixo e, com ela, tudo que estava por tras das a¢oes da Enron fora explicitado,
inclusive eventuais ligagdes politicas com o partido que estava no poder na época (BERGAMINI
JUNIOR, 2002, p. 4).

Dessa forma, surgiram questionamentos quanto a ética dos envolvidos, que em troca de
dinheiro facil, tiveram total auséncia de escrupulos e de cariter, a ponto de praticar uma
fraude desse porte em uma empresa, afetando milhares de pessoas, no mundo todo. De
acordo com os relatos da midia, essa fraude era tdo grandiosa que até mesmo experientes
executivos, mentores de bancos e empresas de médio e grande porte, acabaram se
associando a Enron (CUPERTINO ez 4/, 2001, p. 13).

Os dados que vieram a tona comprovaram uma estimativa de US§ 591 milhées em lucros
superestimados. A corpora¢ao americana varria débitos com propésitos especificos e fazia isso
com a utilizagio de uma norma contabil duvidosa. A faléncia decorrera, portanto, de uma triade
que compunha as fraudes dentro da institui¢ao, sendo ela composta pelos executivos, conselheiros
administrativos e auditores. Os auditores externos nao realizavam suas tarefas, enquanto os
conselheiros nao fiscalizavam a diretoria e os altos executivos, por sua vez, eram fraudulentos. O
conselho administrativo mostrou-se ignorante acerca das agoes fraudulentas diante da investigacao,
o que fez dele um agente passivo da faléncia. Ja os auditores alegaram impossibilidade de indicar
atos fraudulentos, uma vez que havia falhas na regulagdo das normas técnicas (BERGAMINI
JUNIOR, 2002, p. 5).

No caso da Enron, existia conflito de interesses da auditoria, executada pela Arthur
Andersen desde 1985, uma vez que ela também recebia por consultorias realizadas para
a empresa. No ano de 2.000, a Andersen recebeu US$ 27 milhodes pelas consultorias e
US$ 25 milhoes pelas auditorias (New York Times). Nesse sentido, a investigacdo
preliminar levantou suspeita forte de que a Andersen tinha conhecimento dos problemas
contabeis da Enron. A passividade da empresa pode ter sido em decorréncia do risco de
perda de milionarias fontes de receita (CUPERTINO et al., 2001, p. 10).

Kenneth Lay era o nome no comando da Enron Corporation entre os anos de 1998 e 2001,
conseguindo, como executivo-chefe (CEO), arrebanhar mais de US$ 200 milhoes de a¢des que
foram ainda vendidas antes da derrocada da corporagao. Era, por sua vez, amigo de George W.
Bush e seu financiador desde 1998. Colocou em seu lugar na Enron, Jeffrey Skilling, que se demitiu
em agosto de 2001, contando com pouco mais de 8 meses no cargo de Chief Executivo Officer,
reassumido por Lay na ocasido, permanecendo até o final de janeiro de 2002 (BERGAMINI
JUNIOR, 2002, p. 5).

As coisas comegam a ficar ainda mais polémicas quando Lay, em janeiro de 2002, decide
divulgar a imprensa a decisao de demitir empresa de auditoria Arthur Andersen. O ex-auditor da
conta da Enron, David Duncan, no més seguinte, negou-se a testemunhar perante uma
subcomissio do Congresso. Ja no dia seguinte, um ex-membro do Conselho da empresa, suicidou-
se e, uma semana depois, Lay deixa o cargo BERGAMINI JUNIOR, 2002, p. 5). Todo esse
alvorogo levantava cada vez mais suspeitas sobre as fraudes e sobre os reais propositos da Enron
Corporation.

Em 8 de novembro de 2001 a empresa decidiu tornar publicas as demonstragdes contabeis
dos dltimos 37 anos, o que deixou claro um déficit de 586 milhdes de délares, em vez do grande
superavit que todos estavam acostumados a ver até o momento. Cerca de 11 dias depois, a empresa
demonstrou mais uma vez suas representatividades do semestre, o que indicava um déficit ainda
mais preocupante, o que levou a uma queda de 23% das agdes da Companhia, a maior ja vista em
cerca de uma década, diante do rebaixamento dos papéis da divida pela agéncia Standard & Poor.
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No dia 28 do mesmo més, a Dynegy desistiu de adquirir o negécio e, em dezembro de 2001, a
empresa declarou faléncia (ELIAS; MANSANO; CAMPANHOL, 2014, p. 12).

Os efeitos praticos foram catastroficos. Los Angeles e Sao Francisco sofreram com o maior
apagao em toda a histéria de ambas as cidades, mesmo que a energia estivesse sobrando e as pessoas
estivessem em dia com as suas contas de luz. O governador da Califérnia, Gray Davis, sem saida,
chegou a pedir ajuda ao Governo Federal e menciona-se esta como uma das principais questdes
que conduziram ao reca// de 2004 e a perda das elei¢oes para Arnold Schwarzenegger.

Uma das estratégias antiéticas utilizadas pelos executivos da empresa era a utilizagao
privilegiada de informagoes internas, ou seja, para se auto beneficiarem. Tudo isso fez com que a
informagcao ficasse absurdamente assimétrica entre toda a hierarquia do negdécio, fazendo com que
o prejuizo para funcionarios menos beneficiados fosse alto e os coagindo a entrarem no Stock
Options Plans: o fundo de pensao em que todos os funcionarios contribuiam uma parcela para a
empresa.

Tecnicamente falando, a empresa fez uso de coligadas e controladas para conseguir ter o
controle dos seus resultados, o que ¢ considerado algo normal em diversos negocios. Por meio de
SPEs (Special Purpose Entities), a empresa fazia a transferéncia de passivos, camuflava seus gastos e
alavancava seus empréstimos (CUPERTINO et al., 2001).

Todas as operagdes de arrendamento sintético ocorriam de modo que elas poderiam ser
classificadas como /easing de operagdes. Feitas por meio de subsidiarias integralizadas, ndo era
possivel evitar que contabilizassem os ativos-objetivos e o déficit correlacionado com a
consolidagdo. LLogo, a alternativa foi apelar para a privatizagio (BERGAMINI JUNIOR, 2002, p.
7).

Essa agao ¢ legalizada na area de financas da América do Norte por conta de uma regra
conhecida como “regra dos 3%, a qual concede autorizagdao para que uma subsidiaria que possua
97% das agoes seja considerada independente. Isso possibilitou que a empresa continuasse com
um déficit de US$ 2,6 bilhdes por conta de 3 parcerias presentes no balango de patrimonio
(BERGAMINI JUNIOR, 2002, p. 7).

A Enron disseminou essa forma de atuagdo com a criagao de mais de trés mil parceiros
subsidiarios. Em um sistema fraudulento, quase metade delas foram feitas em paraisos fiscais por
meio de parcerias privatizadas, o que acabou levando a uma sonega¢ao de quase 400 milhoes de
dolares. Ainda, a manobra excluiu diversas dividas da empresa, passando a impressao de existéncia
de um superavit BERGAMINI JUNIOR, 2002, p. 7).

As transagoes foram, de forma unitaria, consideradas como recebimento por conta de seus
valores. Porém, além das negociagdes relativas aos contratos de energia (em valores nacionais), as
vendas da empresa aumentaram, pois constitufa uma market maker, ou seja, intermediava contratos
por meio da unido de compradores e vendedores, embora o valor do contrato entrasse na receita
da Enron. Mesmo quando a Financial Accounting Standards Board criticou a agdo o fez em um sentido
passivo e liberal (CUPERTINO e7 a/., 2001).

A Enron costumeiramente demonstrava transacoes falsas junto a outras empresas para
esconder seus resultados, fazendo com que seus lucros parecessem maiores. S6 com a LJM foram
64 milhoes ddlares nao registrados, tornados publicos apenas apos a investigacao (SILVA, 2014, p.
30).

Além disso, ocorreram outros problemas entre os administradores e os subordinados do
negocio. Neste caso, a diferenca de acesso a informacao entre os diferentes cargos da empresa fez
com que os prejuizos aos funcionarios mais baixos fossem mais sentidos. Aqueles privilegiados
faziam investimentos nas agdes da empresa, mais especificamente no Stock Option Plans, para
aposentadoria (CUPERTINO ez al., 2001).

De acordo com os relatérios encontrados, a empresa possuia quatro formas de planos de
aposentadoria, feitos especificamente para diretores, empregados e outros participantes do corpo
administrativo. Por conta disso, os subordinados que nao tinham acesso a informacio fizeram
investimentos em outros planos, os quais conduziram a enormes prejuizos. Além disso, a
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contribui¢do ao fundo de pensio tinha como parte do seu destino a propria Companhia, o que
poderia deixar o fundo em déficit caso a empresa também estivesse (CUPERTINO ef /., 2001).

Antes da publicizacio do escandalo, alguns funcionarios de alto escaldo da Andersen
pretenderam apagar as provas dos atos fraudulentos deletando arquivos eletronicos e destruindo
tudo em picadores de papel. Duas semanas apos o escandalo, o executivo-chefe da Andersen,
Joseph Bernardino demitiu o responsavel pela conta da Enron e mais cinco outras pessoas, além
de se retratar publicamente sobre o que ocorrera na empresa. Em 10 de janeiro de 2002, a Andersen
assumiu que os funcionarios apagaram “um numero significativo, mas indeterminado” de papéis
que tinham relagdo com a auditoria feita no ramo de contabilidade da Enron (BERGAMINI
JUNIOR, 2002, p. 5).

Todo esse processo fez também com que a fungao de auditoria externa de Arthur Andersen
perdesse o crédito. A empresa era responsavel pela auditoria e consultoria da Enron ha cerca de 10
anos. De um lado, enquanto consultoria, suas condutas auxiliavam a administragao a aumentar os
déficits, a0 mesmo tempo em que supostamente deveriam estar auditando as contas da empresa e
verificando se as demonstragoes financeiras eram verdadeiras. A impossibilidade se fez presente
pela conduta ambigua (SILVA, 2014, p. 38).

As empresas multinacionais, com suas politicas econdmicas e praticas de subvengoes e
créditos, podem contribuir para a proliferacio da corrupgao em ambito nacional e internacional.
Ao subornar funcionarios publicos e privados, essas empresas comprometem a atividade
econémica e o desenvolvimento social, exigindo uma a¢ao global para combater essas praticas
(BRITO, 2020, p. 38).

3. Impactos do caso Enron na legislagdo contabil e auditoria

Por conta da perda de confianga por parte do publico na contabilidade e demonstragao
depois dos escandalos que ocorreram, dentre outros, no caso Enron, as autoridades dos Estados
Unidos tentaram agir rapidamente, procurando evitar que novas agdes ilicitas ocorressem por parte
da administracio de multinacionais do pafs.

Assim, vem a tona, em 2002, a Lei Sarbanes-Oxley (Sarbanex-Oxiley Act ou SOX), fruto do
trabalho dos Senadores Paul Sarbanes, dos Democratas de Maryland, e Michael Oxley, dos
Republicanos de Ohio. A lei reforcou os sistemas antifraude dentro das corporagdes americanas,
enfatizando as demonstragdes de documentos e independéncia das auditorias (SCHMIT, 2002).

Neste ponto, no contexto norte-americano, dois estatutos legais foram aprovados quanto
as fraudes, o The United States Code (USC), estatuto que forma o embasamento civil e
criminal das fraudes e demais crimes relacionados, e o The Sarbanes-Oxley Act (SOX).
A lei Sarbanes-Oxley tem como grande objetivo a promog¢do de maior transparéncia dos
relatérios contibeis, visando garantir a seguranga ¢ a confiabilidade das informagoes,
impondo mais responsabilidade aos profissionais da contabilidade. A lei praticamente
redefiniu as normas para as organizagdes, em relacio a divulgacio e a emissao de
relatérios financeiros (BORGES DE OLIVEIRA; SILVA; ORTEGA, 2019, p. 111).

A SOX estabelece uma gama de procedimentos contabeis e fiscais a serem adotados pelas
empresas que negociam titulos no mercado mobilidrio, bem como puni¢des em razio do
descumprimento de tais procedimentos. Ademais, labora com o controle interno das organizagdes
e com a transparéncia das informagoes financeiras (SCHMIT, 2002).

A lei, de alcance abrangente, estabelece novos padroes fiscalizatorios, e deve ser seguida
pelas empresas de capital aberto dos Estados Unidos e de outros paises que negociem nos EUA,
bem como por executivos e empresas de auditoria voltadas para o exterior. A auditoria
independente é a grande mola propulsora da garantia de veracidade de informagao (SCHMIT,
2002). Cumpre ressaltar que a teoria da agéncia considera a auditoria como instrumento para
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garantir credibilidade a dados fantasiosos e enganosos, mascarando-lhe a veracidade
(WOLK; TEARNEY, 1997).

Nos anos 90, os auditores comegaram a ocupar posi¢cdes muito delicadas, diante das altas
das acoes e grande prosperidade no mercado de agdes. A grande pressio por aumento dos lucros
gerou aos auditores também, mais pressao diante da necessidade de julgar seus clientes, declarando
suas transacoes contabeis como honestas ou desonestas. Isso fez com que eles comegassem a
assumir uma postura de consultoria, tentando, de todas as formas, prover justificativas para o
"estiramento" dos limites contdbeis americanos, de forma que até essa década nio se havia
visto BERGAMINT JUNIOR, 2002, p. 5).

A lei, ainda, estabelece penas para conselheiros administrativos das empresas por conta do
desvio de conduta das mesmas, sendo que a penalidade ¢ a retirada dos bonus e da lucratividade
obtida (SCHMIT, 2002).

Além disso, os planos de beneficios dos subordinados sio limitados. E interessante notar
também que existem penalidades para funcionarios que esconderem documentos que comprovam
fraudes, exatamente o que ocorreu com o caso Enron (SCHMIT, 2002).

As auditorias compreendiam e compreendem ainda o exame de todos os livros, registros e
documentos da empresa, fazendo a analise necessaria dessa documentagdo a fim de mensurar e
confirmar as informagoes patrimoniais decorrentes desses registros, mensurando ainda sua validade
ao relacionar-se o controle patrimonial com as demonstragdes contabeis da empresa. Franco e
Marra definem esse processo como:

A técnica contabil que — através de procedimentos especificos que lhe sdao peculiares,
aplicados no exame de registros e documentos, inspe¢oes, e na obtencio de informagdes
e confirmagodes, relacionados com o controle do patriménio de uma entidade — objetiva
obter elementos de convic¢do que permitam julgar se os registros contdbeis foram
efetuados de acordo com principios fundamentais ¢ normas de Contabilidade e se as
demonstracoes contabeis deles decorrentes refletem adequadamente a situacdo
economico-financeira do patrimonio, os resultados do petiodo
administrativo examinado e as demais situacoes nelas
demonstradas (FRANCO; MARRA, 1992, p. 22).

Outrossim, como ja dissemos:

A auditoria contdbil tem como principal objetivo a emissdo de uma opinido visando
comprovar a veracidade das informag¢des contidas nas demonstracGes contdbeis,
mediante a afirmacdo de que tais dados condizem ou nio com a realidade patrimonial da
organizacio. Pela auditoria, ¢ possivel concluir se a empresa auditada emite seus relatérios
financeiros conforme as normas e principios aceitos pela contabilidade, além de
contribuir para a comprovagio da eficiéncia dos controles internos (BORGES DE
OLIVEIRA; SILVA; ORTEGA, 2019, p. 114).

A contabilidade, por certo, lida com a informac¢ao documentada. E as pessoas que utilizam
essas informagdes incluem basicamente todas que estao envolvidas com as financas das
organizagoes (investidores, empresas, stakeholders etc.). Nesse caso, cada um deles precisa de uma
informagcao, diferente, visto que atuam em cargos diferentes também. A responsabilidade da pessoa
que trabalha com contabilidade ¢ nao deixar esses cargos carentes de informacao, a0 mesmo tempo
em que nao lhes deve fornecer informacao privilegiada que nao guarde conexao com a fungao
exercida. O profissional deve conhecer os “Principios Contabeis, o sistema tributario do pafs, a
atividade da empresa, seu mercado e atuagdo, o modelo de decisao dos usuarios das informagoes
contabeis e aplica-los de forma adequada” (ELIAS; MANSANO; CAMPANHOL, 2014, p. 5).

O verdadeiro controle das empresas dos dias atuais se encontra nas maos da gestao, ja que
eles podem alocar os recursos e apropriagoes. A apropriagdo desses recursos por parte da
administragao ocorre, por exemplo, por meio da abertura CNPJs independentes para fazer a
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execucao de determinados servicos com valores acima da média do mercado (CUPERTINO ef a/.,
2001).

No caso Enron, nota-se que a diregao nao utilizava o dinheiro que entrava na empresa para
maximizar os ganhos, mas sim para torna-la independente por meio do superavit excessivo. A fusao
de empresas e compra de novas mostra que algumas decisdes nao sio boas para quem investe. De
igual maneira, a resisténcia dos gestores a Zakeover tem sido utilizada como mais uma demonstragao
da divergéncia de objetivos entre administracao e investidores.

Tecnicamente, a Enron utilizou empresas coligadas e controladas para inflar seu
resultado, uma pratica comum nas empresas. Através de SPE’s (Special Purpose
Entities), a empresa transferia passivos, camuflava despesas, alavancava empréstimos,
leasings, securitizacOes e montava arriscadas operacdes com derivativos. Existem duas
maneiras de contabilizar participacGes em outras empresas nas demonstracoes contabeis.
A primeira é contabilizar esta participacdo como um investimento no ativo. A segunda é
através da consolidacio, onde os ativos e passivos da coligada/ controlada sio somados
aos da controladora (SCHMIT, 2002).

Quando pensamos na falta de transparéncia da empresa é impossivel ndo falarmos dos
auditores responsaveis. A Enron, assim como a maior parte das maiores empresas do planeta,
recebia servigos de auditoria da Big Five, ou seja, um universo das cinco empresas de auditoria mais
importantes nos tempos atuais. A Arthur Andersen na realidade nao errou e nem foi contra as
regras de contabilidade americanas. A grande verdade é que Arthur Andersen admitiu que deveria
ter exigido a consolida¢ao de uma SPE que representaria 20% do ajuste do 3°trimestre de 2001. A
sua culpa tem relacio com a dependéncia que ele criou com a Enron e por nao alertar aqueles que
estavam correndo riscos sobre a real situagiao da empresa (SCHMIT, 2002).

Os problemas com balangos falsos sio as pontas de icebergs que colocam na berlinda a
comunicacio institucional de uma organizag¢do, com suas publicacdes de diversos tipos,
desde as economicas, passando pelas socioambientais chegando aos informes de carater
geral. De fato, nenhuma outra drea estratégica de uma organizagio foi tio impactada,
questionada e colocada a prova quanto as comunica¢Oes institucionais, quer
internamente, quer externamente (ELIAS; MANSANO; CAMPANHOL, 2014, p. 14).

No caso estudado, a regra dos 3% fez com que a realidade da economia da empresa fosse
ignorada, de forma que os ativos-objetos e as dividas deveriam ter sido implementados no balanco
da empresa no inicio de tudo, de forma conservadora. Como isso nao foi feito, os principios
fundamentais da contabilidade foram desrespeitados.

Perceba-se, assim, que, grosso modo, a questao ética fora desvirtuada no caso sob exame.
Como ja dissemos, a fraude contabil, ao degenerar a ética e os valores morais e sociais “lesa valores,
patrimonios, projetos e investimentos” (BORGES DE OLIVEIRA; SILVA; ORTEGA, 2019, p.
107).

A mencionada Lei Sarbanes-Oxley, resultado direto do caso Enron, lida nao apenas com a
seguranca e confiabilidade das informagoes, mas tem como pano de fundo “uma preocupacao
quanto a relagdo entre economia, ética, direito, transparéncia e compliance’ (BORGES DE
OLIVEIRA; SILVA; ORTEGA, 2019, p. 112).

A solugao para o problema da corrupgao reside, em grande medida, na prevencao. E
necessario investir em medidas que promovam uma cultura de integridade e ética, tanto no setor
publico quanto no privado. A adog¢ao de praticas de compliance, por exemplo, representa um passo
importante nesse sentido, incentivando a autorregulacio das organizacdes (MURATA, 2021, p.
315).

Por derradeiro, cumpre ressaltar, entre noés, como efeito indireto, a edigdo da Lei
Anticorrup¢ao Empresatial (Lei 12.846/2013), com aproximacdes com a SOX e com a Forreign
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Corrupt Practices Act (FCPA), enfatizando, novamente, a necessidade de adogao de parametros éticos
e técnicas de compliance para o desenvolvimento empresarial.

4. Conclusao

E da natureza da falibilidade humana a necessidade de criar mecanismos para lidar com os
comportamentos antiéticos e as fraudes que deles decorrem. Na area empresarial, a questao ¢ ainda
mais acentuada.

No presente trabalho, tivemos a oportunidade de trabalhar brevemente com o caso Enron,
do comeco dos anos 2000, nos Estados Unidos. De promissora e dindmica empresa do ramo
energético — posteriormente ampliado — para uma queda brusca, faléncia e revelagao de graves
fraudes contabeis, foram menos de dez anos. E, como se nota, tudo isso diante dos olhos daqueles
que deveriam fiscalizar a empresa de maneira independente e proba. Noutras palavras, condutas
antiéticas seguidas conduziram ndo apenas a empresa a rufna, como também ao prejuizo de
investidores lesados e enganados pelas informagoes incorretas, especialmente a divida da empresa.

A complexidade da contabilidade das grandes corporagdes niao ¢ nenhum segredo,
especialmente a necessidade de fornecer informagoes alocadas para determinados setores sem
comprometer o sigilo de outras e sem privilegiar determinados segmentos. O que explica a faléncia
da Enron foram as alteracbes em seus balangos para caminhar na dire¢io do que o mercado
esperava: nao demonstrava passivos, mas sim parcerias de empresas privadas; vendia a¢Oes para
que economistas ficassem satisfeitos com os supostos lucros.

Na situagao da Enron, podemos dizer que as tarefas profissionais nao foram respeitadas,
nem do lado da gestio nem do lado da contabilidade. A ideia de que a consultoria e a contabilidade
estavam separadas nao é bem aceita, visto que ambas eram feitas pela mesma pessoa, a gigante da
auditoria Arthur Andersen. Andrew Fastow, por exemplo, era um investidor que estava sempre
presente nas melhores negociagoes, por conta de suas informagdes privilegiadas. Sendo assim, ele
colocou sua ganancia e seu interesse financeiro a frente da empresa, ocultando seus verdadeiros
dados.

Quando o funcionario da administragio é o mesmo que controla a contabilidade, o
interesse da pessoa fisica pode se sobrepor ao de pessoa juridica para favorecer investidores. Em
mercados financeiros assim caracterizados, o 4gio pago pelo controle ¢ significativo.

Enquanto isso, em casos em que o controle do capital se encontra espalhado ou quando os
profissionais que atuam no controle e na gestao nao sao os mesmos, é comum existir divergéncias
entre ambos. No primeiro caso, a gestio possui maior flexibilidade, pois os investidores pagam
caro para exercerem direitos. No segundo caso, os contratos formais e incentivos criados entre a
controladoria e a gestao possuem a capacidade de reduzir, porém nao acabar, com os problemas
de agenciamento.

Como visto, a decorréncia legal do caso Enron foi a edigao da Lei Sarbanes-Oxley (SOX),
em 2002, no cenario norte-americano. Contudo, note-se que a lei atinge qualquer empresa que
mantenham _American Depositary Receipts (ADRs) na Bolsa de Nova York (NYSE), isto é, empresas
de qualquer local do mundo que negociem valores mobiliarios nos Estados Unidos.

A SOX impactou diretamente a auditoria das empresas, prezando pela informagao
transparente e confiavel sobre as financas e contabilidade empresariais. Dentre suas principais
mudancas pode-se mencionar a necessidade de técnicas de governanga corporativa, a criagao de
comités independentes de auditoria, a responsabilizacao dos diretores financeiros, implementagao
de codigos de ética e conduta e puni¢oes inclusive criminais. A famosa Segao 404 estipula avaliagao
periddica dos controles e procedimentos internos na emissao de relatérios financeiros, bem como
a necessidade de relatorio separado do auditor independente, inclusive acerca dos procedimentos
internos para emissao do relatério interno.

Nao se olvide a influéncia que a lei em caso, assim como a FCPA, teve sobre a edi¢dao da
nossa Lei Anticorrup¢ao Empresarial, aliada a atos corruptivos na época de sua promulgacao. O



Duc In Altum, ISSN 2159-507X, Vol. 17, N° 41, 2025 |58

que se nota, no fundo de todas essas mudancas, ¢ a necessidade constante de lidar com a conduta
antiética e resgatar os valores morais das companhias.
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