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Editorial

Riscos, incentivos fiscais e
outros temas obrigatoérios

Walter Machado de Barros
Presidente do Conselho de Administrac&o do IBEF SP

wmachado@ibef.com.br

Qualquer atividade na vida pessoal, profissional ou no mundo corporativo esta ligada ao conceito
de risco, que pode envolver perdas ou oportunidades. Nas Finangas, a relagao risco-retorno indica
que, quanto maior o risco aceito, maior sera o retorno esperado dos investimentos. O executivo de
Finangas, exercendo seu papel estratégico, tem assumido o gerenciamento dos riscos corporativos a
fim de mitiga-los e de obter a reducao das incertezas. Esta edigao da IBEF News dedica sua matéria
de capa a um amplo balango do papel do CFO nesse cendrio em que os profissionais buscam se
atualizar enquanto os orgaos reguladores exigem, cada vez mais, transparéncia e prestagao de contas
na busca da boa governanga corporativa. Veja na pagina 40 o resultado desse mergulho.

Esta edicdo também trata de um tema que os gestores financeiros por vezes administram com
certo descompromisso, tratando-o como simples assunto burocratico: os incentivos fiscais. Em
recente café da manha, o IBEF SP levou a comunidade de Finangas, sob o titulo A Importancia
dos Incentivos Fiscais para a Descentralizagao da Economia no Brasil, o case Vulcabras/Azaleia, um
bem-sucedido modelo de desenvolvimento que uma das maiores industrias de calgados e material
esportivo da Ameérica Latina utilizou em seu projeto de crescimento (pag. 8).

Destaco, ainda, o seminario promovido pelo IBEF SP e pela Anefac sobre as IFRS voltadas
as pequenas e médias empresas (PMEs). Na pagina 20, o leitor constatara como ainda estamos
desprovidos de conhecimentos sobre essa contabilidade internacional, principalmente nesse seg-
mento, constituido por empresas de capital fechado e com gestao familiar, as vésperas dos primei-
ros balancos orientados pelos novos padroes. E um alerta para medidas imediatas. Vale conferir.

Finalizo saudando nossa colega Olga Monroy, uma executiva global, CFO regional para a
América Latina e Caribe da McCann, cuja trajetoria € um exemplo para todos os executivos de
Financas, reconhecida com o Prémio Destaque IBEF, edicao 1996. Olga Monroy € a personagem
de Executivos&Empresas, a pagina 68. Seu depoimento demonstra uma vencedora no campo
profissional e pessoal. Olga representa, nos quase 20 anos de associacao ao IBEF SP, a vanguarda
do IBEF Mulher. Salve Olga!
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NOVOS DESAFIOS

Rapidinhas
%; Thomas Daniel Brull, ex-presidente da Dire-
w toria Executiva do IBEF SP, foi eleito diretor
‘.{ financeiro e de Relagbes com Investidores
da Tecnisa S.A., uma das principais incor-
poradoras de empreendimentos voltados para o segmento
residencial do Pais. Thomas, que anteriormente foi diretor
financeiro e de Administracdo do Grupo Energias do Brasil
S.A., iniciou sua carreira no Citibank e trabalhou em empresas
do Grupo Machline, Tec Toy e Rede Bandeirantes de Comuni-
cagdo. Em 19983, recebeu o Prémio Destaque IBEF SP e, em
2004, foi eleito pelos associados do Instituto O Executivo de
Financgas do Ano (Prémio O Equilibrista).

Augusto do Nascimento Videira, associado desde 1986 e
ex-vice-presidente da Diretoria Executiva do IBEF SP, tor-
nou-se socio-diretor da Grau Gestao de Ativos, empresa
dedicada a gestao de recursos de terceiros (asset manage-
ment). Videira foi diretor executivo do Banco Santander
S.A., onde atuou, anteriormente, como superintendente
do Private Banking Sao Paulo e superintendente do Private
Banking Brasil. Foi diretor do Banco Santander Meridional
S.A. e da SB Cia. de Arrendamento Mercantil, da Bozano
Simonsen S.A.

Carlos Alberto Bifulco, presidente do Conselho Consul-
tivo do IBEF SP, foi nomeado pelo IBEF Nacional para
a coordenacgao da Area Internacional, cuja vice-presi-
déncia sera ocupada por Luiz Brandao da Silveira, ex-
presidente do IBEF Minas Gerais.

Fabio Jorge Celeguim, membro da Comissao de Relagoes
Publicas do IBEF SP, assumiu a diretoria de Finangas da
Flytour Corporagao, tendo sob sua responsabilidade as areas
de Finangas e Controladoria. Graduado em Marketing e
pos-graduado em Administracao com especializacao em Fi-
nangas, cursa atualmente MBA em Finangas. Ele ja exerceu
cargos de direcao na Microsiga, na Totvs e na Subway e, em
2006, foi eleito CEO do Futuro pela revista Vocé S/A, Korn
Ferry e FIA. Atualmente, mantém um blog sobre finangas
corporativas como colaborador da Voceé S/A.

Os organizadores do XXI Conef — Congresso Nacional
de Executivos de Financas, que se realiza nos dias 25 e
26 de novembro deste ano, em Vitoria, sob a respon-
sabilidade do IBEF Espirito Santo, definiram os temas
centrais do evento — Brasil: Como Transforma-lo em
Poténcia; Brasil 2011: As Reformas Necessarias; e Brasil
2020: Desenvolvimento Sustentavel.
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‘Progrome—se

17 de setembro, 7h30 - Sede do IBEF SP

Café da Manha
IPO—O Antes e o Depois.
Palestrante: Vitor José Fabiano, CFO do Magazine Luiza.

23 de setembro, 7h30 - Local a definir

Café da Manha
Case Grupo Péo de Agucar.
Palestrante: Enéas Pestana, CEO.

28 de setembro, 7h30 - Local a definir

. Café da Manha
Setor Sucroalcooleiro: Momento Atual e Perspectivas.
Palestrante: José Carlos Grubisich, CEO da ETH.

2 de outubro - Palacio das Convencées do Anhembi

| ENEF — Encontro Nacional de Estudantes
de Financas
O caminho para o sucesso na carreira.

Registro

Novas responsabilidades

Rodrigo Kede de Freitas Lima, presidente
da Diretoria Executiva do IBEF SP, foi nome-
ado CFO da IBM América Latina em abril de
2010. Antes de ocupar essa posi¢ao, exerceu
a fungéo de CFO da IBM Brasil. Anteriormente,
atuou como executivo de Planejamento para a
IBM América Latina. O executivo esta na IBM r
desde 1993, onde ingressou como estagiario
no Rio de Janeiro.

Sobre 0 novo cargo ocupado na empresa, Rodrigo declarou a /BEF
News estar muito entusiasmado. Para ele, um dos maiores desafios que
vem enfrentando como CFO da IBM América Latina tem sido atuar em
mercados que estdo com dificuldades em se recuperar da crise. “0 qua-
dro atual é resultado de uma fraca gestdo da economia, 0 que acaba
gerando uma demanda maior de tempo e foco para garantir que pos-
samos aproveitar as oportunidades que existem nesses paises.” Para
Rodrigo, os investimentos devem ser feitos, mas de forma mais cautelosa.

Realizacao profissional — De acordo com Rodrigo, a constante
busca por novos desafios e aprendizado foram caracteristicas que
contribuiram para as conquistas profissionais. Ele afirmou ainda que
a politica de Recursos Humanos da IBM tem sido fundamental no de-
senvolvimento de sua carreira. “Sempre tive apoio para desenhar meu
plano de carreira e me aperfeigoar de forma continua.”

Quanto as suas ambigdes profissionais, Rodrigo revelou que pre-
tende continuar se aprimorando. “Ainda tenho que trabalhar, pelo
menos, mais uns 15 anos, e néo sera andando lateralmente que ficarei
satisfeito. Uma das vivéncias que tenho em uma empresa global como
a IBM é poder trabalhar e conhecer outras culturas e paises, 0 que me
entusiasma muito”, finalizou.

IBEF SP

Arquivo




Ping-pong

As estimativas do comércio
paulista para o Natal de 2010
apontam para um crescimento
de 7% a 8%, resultado que,
se confirmado, é considerado
bastante positivo. Segundo

o presidente da Associacao
Comercial de Sao Paulo
(ACSP) e da Federacao das
Associacoes Comerciais do
Estado de Sao Paulo (Facesp),
Alencar Burti, o crédito para
as pessoas fisicas continua
amplamente disponivel e
deve crescer entre 11% e 15%
neste ano, com destaque para
o financiamento imobiliario.
Para o empresario, é dificil
prever a evolucao da taxa
Selic até o fim do ano, porque
ela depende de fatores
internos e externos. Burti
estima que pode chegar a
11,5%. Na sua avaliagao,

o impacto maior da Selic

sera sentido mais em 2011,
com pouco efeito sobre o
movimento do varejo no
segundo semestre, porque
os prazos de financiamento
longos diluem os aumentos
nas prestacgoes.

Nesta entrevista a revista
IBEF News, Alencar Burti diz
que o proximo governo deve
priorizar a reforma politica
para viabilizar as demais,

Boas perspectivas para o
comeércio paulista

Setor deve crescer entre 9% e 10% neste ano

IBEF News — Qual a sua avaliacdo
para o crescimento do comeércio
paulista em 2010?

Alencar Burti — Estamos trabalhando
com uma estimativa da ordem de 9%
a 10%.

IN — Como esta o nivel de ina-
dimpléncia comparado com anos
anteriores?

AB — A inadimpléncia vem se man-
tendo sob controle, na casa dos 7%,
nao devendo apresentar descontrole
até o fim do ano, porque o desem-
prego, principal causa, esta caindo.

IN — Até o fim do ano teremos mais
algumas reuniées do Copom. Qual a
sua expectativa em termos da taxa
Selic para o fim de 2010, e como
isso podera impactar os negocios
do comércio?

AB - E dificil prever a evolucdo da
taxa Selic até o fim do ano, porque
ela depende de fatores internos e

externos. Mas estimamos 11,5%
no fim de 2010. Acreditamos que
0 impacto maior da Selic sera
sentido mais em 2011, tendo
pouco efeito sobre o movimento
do varejo no segundo semestre,
porque os prazos de financia-
mento longos diluem os aumentos
nas prestagoes.

IN — Quais setores estao experi-
mentando maior crescimento?

AB — 0 comportamento dos setores
tem variado no primeiro semestre,
em func@o dos estimulos fiscais que
beneficiaram a venda de veiculos e
linha branca nos quatro primeiros
meses, enquanto a Copa do Mundo
incrementou as vendas de televiso-
res em maio e junho.

IN — Em termos de novos postos
de trabalho, como tem sido o ano
de 2010 e como o senhor projeta
o fim do ano?

AB - 0 desempenho do mercado de
trabalho tem sido altamente positivo,
com forte expansdo do emprego em
todas as areas.

IN - Qual sua expectativa em
termos de volume de negdcios para
o Natal de 2010?

AB — Como o Natal de 2009 foi
bom, pois o Pais ja havia saido da
crise, esperamos um crescimento da
ordem de 7% a 8% no fim de 2010,
resultado que pode ser considerado
bastante positivo.

IN — Como esta se comportando a
oferta de crédito em 2010? Qual sera
o crescimento em relacdo a 2009?
AB - Apesar de alguma desaceleragéo,
que é natural, pois a base de compara-
¢do é mais elevada, o crédito para as
pessoas fisicas continua amplamente
disponivel e deve crescer entre 11% e
15% em 2010, com destaque para o
financiamento imobiliario.

cortar gastos de custeio para Indicadores Econémicos de julho/2010
aumentar os investimentos
@ atuar firmemente para 2010 2009 2010 %10/09 % 2010
melhorar a qualidade
da educagao. Titulos Protestados 24.585 33.920 25.369 -27,5 -3,1
Faléncias Requeridas 45 46 38 -2,2 18,4
Faléncias Decretadas 12 15 6 -20,0 100,0
Concordatas Requeridas/Recup. 8 22 5 (8/22) (8/5)
Concordatas Deferidas/Recup. 10 13 8 (10/13) (10/3)
Registros Recebidos* 449.943 468.385 465.278 -3,9 -3,3
Registros Cancelados* 357.328 359.511 355.505 -0,6 0,5
SCPC 1.905.957 1.771.647 1.784.374 7,6 6,8
SCPC Cheque (Usecheque) 2.533.299 2.415.394 2.391.986 4,9 59
Fonte: Instituto de Economia Gastéo Vidigal. * Sujeito a revisdo — estimativas para a Capital. () Em ndmeros absolutos.
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IN — A venda de veiculos novos
experimentou significativo cres-
cimento nos Ultimos meses. 0
senhor acredita que o setor ainda
tenha folego para seguir crescendo
mesmo sem o incentivo fiscal da
redugéo do IPI?

AB — Depois de um periodo de aco-
modagdo para compensar a anteci-
pagdo promovida pelos incentivos
fiscais, 0 mercado deve se ajustar ao
crescimento do emprego e da renda,
voltando a crescer a taxas proximas
a do PIB.

Pela segunda vez, Alencar Burti esta a frente da centenaria Associacéo Comercial
de Sao Paulo (ACSP) e da Federacao das Associagdes Comerciais do Estado de Sao
Paulo (Facesp). 0 atual mandato vai até 2011, em ambas. A trajetoria profissional
do empresario comegou ainda na adolescéncia, na area de joalheria. Em seguida,
passou para o comércio de automdveis. Em pouco tempo, tornou-se um lider da
classe empresarial dos distribuidores de veiculos. Foi fundador da Federacao

Nacional da Distribuicao de Veiculos Automotores (Fenabrave). Nesse trajeto,
passou a dirigir ou integrar os conselhos de iniimeras e importantes entidades
empresariais, assistenciais e filantropicas, tais como ADVB, Associagao Viva

o Centro, Sebrae, Abrac e Ciee. Também presidiu a Confederacéo Nacional das
Associacdes Comerciais e Empresariais do Brasil (CACB) gestéo 2007/2009.

o]
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IN — Que medidas o governo fede-
ral deveria adotar para incentivar
ainda mais o comércio?

AB — Como o comércio vem tendo
um bom desempenho, o melhor
incentivo que se pode dar ao varejo
¢ manter a tranquilidade da econo-
mia, sem medidas que possam afetar
esse ambiente positivo.

IN — Estamos em um ano eleito-
ral. Na avaliagdo do senhor, quais
devem ser as prioridades do presi-
dente eleito?

indice de Consultas SCPC/ACSP - Capital/SP
2007 2008 2009 2010 % 10/09

JANEIRO 100 107,2 100,84 101,37 0,5
FEVEREIRO 87,7 95,2 83 89,68 8
MARGCO 103,56 1071 101,7 113,4 11,5
ABRIL 93,9 105,7 85,5 95,3 11,4
MAIO 107,1 12,2 92,4 106,9 16,7
JUNHO 102,9 110,9 94,3 1083,6 10
JULHO 109,7 122,2 102,9
AGOSTO 110 114 100,4
SETEMBRO 97,5 113,1 100,3
OUTUBRO 104,5 109,3 105,3
NOVEMBRO 102,9 104,3 104,7
DEZEMBRO 127,4 125,7 132
Média Jan./Jun. 99,2 106,4 93 101,7 9,4
Fonte: SCPC — IEGV/ACSP — Dados Preliminares. Base: Jan/07 = 100.

indice SCPC Nacional de Crédito ao Consumidor
2007 2008 2009 2010 % 10/09

JANEIRO 100 109,1 95,8 97,3 1,6
FEVEREIRO 89,1 104,6 83,9 88,2 5
MARCO 106,4 106,3 100,5  111,3 10,7
ABRIL 102,3 111 91 102,6 12,8
MAIO 116 119,7 95,1 1131 19
JUNHO 112,8 17,5 95,6 106,8 8,5
JULHO 112 121,4 101,3

AGOSTO 111,9 120,9 100,7

SETEMBRO 102,2 119,2 98,9

OUTUBRO 113,3 114,6 104,6

NOVEMBRO 110,9 106,1 107,6

DEZEMBRO 139,6 127,5 137,8

Média Jan./Jun. 104,4 111,4 94,2  103,2 9,6

AB — No caso do presidente, acho
que a maior prioridade deve ser a
reforma politica para viabilizar as
demais, cortar gastos de custeio
para aumentar os investimentos e
atuar firmemente para melhorar a
qualidade da educacao. ]

Fonte: SCPC — IEGV/ACSP — Dados
Preliminares. Base: Jan/07 = 100.
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indice de Consultas do Estado de S&o Paulo
2007 2008 2009 2010 % 10/09

JANEIRO 100 106,8 98,5 1041 5,6
FEVEREIRO 89,5 109,8 86 91,7 6,6
MARGCO 103,6 108,8 103,3 17,3 13,6
ABRIL 101,7 113 90,2 105,3 16,8
MAIO 1051 115,8 88,3 115 30,3
JUNHO 106,3 1161 88,6 108,6 14,4
JULHO 114,8 123,2 99,8
AGOSTO 109,4 123,8 98,6
SETEMBRO 96,9 19,5 100,8
OUTUBRO 109 13,7 105,7
NOVEMBRO 103,2 106,2 109,9
DEZEMBRO 124,9 17,8 137,1
Média Anual 105,4 114,5 100,6
Fonte: SCPC — IEGV/ACSP — Dados Preliminares. Base: Jan/07 = 100.
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Café da manha

Em café da manha realizado no dia 22 de junho, no

Hotel Intercontinental, a Comissao de Sustentabilidade
do IBEF SP apresentou o modelo de desenvolvimento
implantado pela Vulcabras/Azaleia, uma das maiores
industrias de cal¢cados e material esportivo da América
Latina. No Brasil, o grupo possui fabricas nos Estados
do Ceara, Sergipe, Bahia e Rio Grande do Sul. O pales-
trante convidado foi Milton Cardoso, diretor-presidente
do Grupo Vulcabras, e presidente, desde 2007, da Abi-
calcado (Associacao Brasileira das Industrias de Calga-
dos). O evento contou com o patrocinio da Adial Brasil
e com o apoio da KPMG, d’O Estado de S. Paulo e da
Ageéncia Estado.

Na ocasiao, Walter Machado de Barros, presidente do
Conselho de Administracao do IBEF SP, recordou que
durante uma conversa que manteve com José Alves,
presidente da Adial Brasil, percebeu a importancia de
trazer para o centro das discussoes o tema relacionado a
incentivos fiscais, uma vez que o que se observa € que,
frequentemente, os gestores financeiros os administram
apenas como mais uma etapa a ser cumprida, e, em
muitos casos, tratando-os como um mero assunto buro-
cratico, sem conferir a eles o real valor que possuem.

Nesse contexto, Walter ressaltou que “a presenca do
palestrante Milton Cardoso era justamente para mostrar

IBEF NEWS « Agosto 2010

IBEF SP discute
a importancia
dos incentivos
fiscais para a
descentralizacao
da economia

no Brasil

Milton Cardoso, diretor-presidente do Grupo Vulcabras e
presidente da Abicalcado

Walter Machado de Barros,
presidente do Conselho de
Administragcdo do IBEF SP
e sdcio da WMB Consult.
de Gestéo

aos presentes o quao util € o recurso de incentivo fiscal,
nao so6 para promover o desenvolvimento economico,
mas, igualmente, para reduzir as desigualdades sociais
em nosso Pais, dada a sua grande extensao territorial”.
Walter Machado fez questao de frisar que o IBEF SP esta
abracando essa bandeira e que a ideia € continuar reali-
zando eventos que abordem o tema, por meio da Comis-
sao de Sustentabilidade, presidida por Antonio Luis Auli-
cino, com o objetivo de propagar e conscientizar sobre
os beneficios sociais e economicos dos incentivos fiscais.
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(IBEF SP/WMB Consult. de Gestédo) e André de A. Souza (Ernst & Young)

Especialistas afirmam que o crescimento
sustentavel é lucrativo também para os Estados
mais desenvolvidos

O palestrante Milton Cardoso iniciou sua apresentacao
exibindo um video institucional da Vulcabras/Azaleia. Hoje, a
empresa possui mais de 40 mil colaboradores em 25 unidades
industriais espalhadas pelo Pais. Seu centro de desenvolvimento
de produtos e tecnologia é o maior da América Latina e, em
2009, recebeu mais de R$ 60 milhdes em investimentos. A
empresa exporta seus produtos para mais de 40 paises. A Vul-
cabras/Azaleia destaca-se ainda por ser a patrocinadora oficial
do volei brasileiro ha mais de uma década, por meio da Olym-
pikus. O portfolio da empresa conta com as marcas: Dijean,
Opanka, Reebok, Botas de Seguranca Vulcabras, € as ja citadas
Azaleia e Olympikus.

Cardoso ressaltou que os incentivos fiscais dos Estados nor-
destinos foram fundamentais para a consolidagao da empresa.
Ao mesmo tempo, salientou que, com as implanta¢oes de fabri-
cas no Nordeste, foi possivel perceber como a presenca de uma
industria € importante para alavancar uma regiao. “Nos pode-
mos afirmar que conhecemos de fato a realidade do Nordeste
brasileiro. Muita gente conhece as praias, mas nao o interior do
Estado. Nao sabem o que sao cidades pequenas, miseraveis, que
nao tém rua asfaltada nem servico publico, e que precisam se
desenvolver”, completou.

Antonio Moro (Adial), Antonio Luis Aulicino (IDS), José Alves Filho (Adial Brasil), Milton Cardoso (Grupo Vulcabras), Walter Machado de Barros

Fotos: Jacinto Alvarez
T
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Em seguida, foi exibido um grafico comparando o Produto
Interno Bruto (PIB) dos Estados brasileiros no ano de 2005.
Sao Paulo foi o Estado que apresentou o maior PIB, no periodo
em analise, com mais de R$ 727 bilhGes; em seguida, aparece
o Rio de Janeiro, com mais de R$ 246 bilhdes. Ja Roraima, o
Estado com menor PIB, somou os discrepantes R$ 3,2 bilhoes.
“Essa concentragao de renda nao socorre ninguém. O Pais nao
tera um desenvolvimento sustentavel, criacao de mercado ou
amparo social se continuar com essa disparidade de renda e
de qualidade de vida”, alertou o diretor da Vulcabras.

A consequéncia dessa disparidade entre os Estados esta
na despesa publica, porque onde nao ha geracao de riqueza
nao ha arrecadagao, frisou Milton. E acrescentou: “A distri-
buicao dos impostos no Brasil nao € regressiva o suficiente
para se contrapor aquela concentragao de riqueza. Entao, se
nao houver arrecadagao local, nos nao vamos mudar essa
cara do Brasil.”

A Vulcabras foi fundada em 1952. Em 1988, passou a
ser uma subsidiaria do grupo Grendene. Na década de 1990,
separou-se da Grendene e se tornou uma empresa indepen-
dente, ainda que com acionistas comuns. Na década de 1980,
a companhia tinha 2.700 empregados e um faturamento da
ordem de US$ 6 milhdes. No fim dos anos 80 e comeco dos
anos 90, entretanto, passou por um momento dificil. “Nesse
periodo, tivemos o pavilhao dos calgados, uma manufatura tra-
dicional que exige bastante mao de obra €, a0 mesmo tempo,
0 Brasil abriu 0 mercado para as importagoes, provocando a
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"Essa concentragédo de renda ndo socorre ninguém. O Pais ndo
tera um desenvolvimento sustentavel, criacdo de mercado ou
amparo social se continuar com essa disparidade de renda e
de qualidade de vida"

Milton Cardoso, diretor-presidente do Grupo Vulcabras e presidente da Abicalgcado

entrada de uma enxurrada de calgados asiaticos. Na €poca, as fabricas esta-
vam concentradas no Estado de S3o Paulo (Jundiai e Franca) e tivemos um
problema sério: perdemos faturamento, pessoal e comegamos a nos transfe-
rir para o Nordeste. Como consequéncia, nos anos 90, fomos um dos pio-
neiros ao mudar as fabricas do Sudeste e do Sul para o Nordeste, atraidos,
principalmente, pelos incentivos fiscais. Na época, essa ja era uma solugao
que se impunha, talvez a unica saida da companhia, porque a concorréncia
dos importados estava realmente muito dificil”, explicou.

Milton comentou que, comparados com os incentivos concedidos pela
Sudene (Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste) no passado,
os incentivos fiscais, atualmente, sdo de melhor qualidade. “Isso porque eles
se constituem, basicamente, na redugao do ICMS (Imposto sobre Circula-
¢ao de Mercadorias e Prestacao de Servicos) a pagar. Dessa forma, so tem
um jeito de voce se beneficiar do incentivo fiscal: contratando gente, com-
prando material, produzindo e vendendo. Depois, € preciso usar esse incen-
tivo para reinvestir na propria empresa, porque € proibido distribui-lo como
dividendo”, explicou. Cardoso disse, ainda, que na reforma tributaria havia
o risco de o Pais voltar a situagao anterior, porque o governo federal estava
estruturando um programa que visava retirar o incentivo fiscal, pois respon-
sabilizava-o pela formagao de uma guerra fiscal entre os Estados e, entao,
criar-se-iam subvengoes como as de antigamente, em que os beneficios eram
concedidos de forma menos confiavel e mais propicia a fraudes.

Paulo Sérgio Dortas (Ernst & Young), André de A. Souza (Ernst & Young) e Roberto Goldstajn
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Marco Antonio Mussili (Ibracon)

Retomando o historico da Vulcabras,
o palestrante contou que, com a mudanca
para o Nordeste, a empresa teve um cres-
cimento bastante expressivo. “Em 2007,
nos fizemos duas aquisigoes importantes
(da Azaleia e de uma empresa argentina,
a Indular Manufacturas). E encerramos
2009 com 46 mil empregados e um
faturamento de US$ 1,1 bilhao”, relatou.
Ao mesmo tempo, foi possivel perceber
o desenvolvimento das cidades que rece-
beram as fabricas. “Quando nos instala-
mos em Horizonte, no Ceara, em 1996,
a cidade tinha 25 mil habitantes, e nos
comegamos com 700 empregados. Em
2009, a cidade estava com 54 mil habi-
tantes, enquanto nos, com 11 mil empre-
gados”, exemplificou.

E possivel observar outros exem-
plos dessa ligagdo entre a chegada da
fabrica e o crescimento da cidade: em
[tapetinga, na Bahia, a Vulcabras se ins-
talou em 2000, com 3 mil empregados,
enquanto a cidade tinha 58 mil habi-
tantes. Hoje, sao 10.700 empregados
e mais de 66 mil habitantes. De 2000
até 2008, a Vulcabras recebeu R$ 465
milhdes de incentivos fiscais estaduais,
R$ 343 milhdes investimentos em ativos
permanentes e R$ 276 milhdes de inves-
timento em capital de giro adicional.



Aron Zylberman (Cyrella) e Ubirajara S. C. Freitas (Cyrella)

»

"Quando nos instalamos em Horizonte, no Ceard, em 1996,
a cidade tinha 25 mil habitantes, e nés comegamos com 700

empregados. Em 2009, a cidade estava
enguanto nés, com 11 mil empregados"

com 54 mil habitantes,

Milton Cardoso, diretor-presidente do Grupo Vulcabras e presidente da Abicalgcado

Milton observou também que hoje,
com o aumento do salario minimo, as
conquistas dos trabalhadores nordes-
tinos e as mudangas que as industrias
instaladas na regiao proporcionaram em
relagdo a beneficios para os emprega-
dos, a mao de obra do Nordeste tem um
custo muito semelhante quando compa-
rada a do interior de Sao Paulo e do Rio
Grande do Sul. Além disso, quando a
empresa opta por instalar fabricas nessas
areas, ela ainda tem que trazer profis-
sionais capacitados de outras regioes, o
que gera altas despesas. “Esses e outros
fatores que resultam em gastos precisam
ser compensados, caso contrario, nao
havera instalacdo de empresas nessas
regioes ermas do Pais”, declarou. Sendo
assim, a situacdo retrograda desses Esta-
dos se manteria, ja que nem mesmo o
desenvolvimento agricola € possivel nes-
sas cidades, em fungao do clima e do
solo semiaridos. “Os incentivos fiscais

sao a unica maneira de compensar essas
desvantagens e de tentar equilibrar o
Brasil”, defendeu o executivo.

O palestrante explicou também que
apenas deixara de ser necessario o incen-
tivo fiscal quando a economia do Pais se
descentralizar. “Serao viaveis as ativida-
des industriais sem os incentivos fiscais
a medida que houver fornecedores e
mercado consumidor nessas regioes.” E
acrescentou: “Uma situagao semelhante
passamos em S3ao Paulo: o interior do
Estado era atrasado ha 50 anos, nao
comportava mais que atividades rurais
precarias. Hoje, o potencial de consumo,
o nivel de educacao, a oferta de insumos,
entre outros, viabilizam qualquer ativi-
dade economica. Nos precisamos que o
Brasil inteiro passe por isso.”

Cardoso alertou também que os be-
neficios sobre o Imposto de Renda nao
viabilizam nenhum projeto que ja nao
seja viavel, pois eles so sao concedidos a

"E importante que as empresas
consigam perceber no seu balanco
social o quanto elas contribuem para o
crescimento do Pais para se engajarem
em um dos programas estaduais de
desenvolvimento regional”

"Os incentivos fiscais federais, com
a Sudam e a Sudene, na pratica,
financiam a instalacéo da fabrica.

Ja o incentivo do ICMS estimula a
comercializagdo da producgao. Entao,
tecnicamente, para o executivo
financeiro sdo duas abordagens
diferentes: quando se fala da planta,
pensa-se no curto prazo e em

um efeito bastante limitado. Ja o
financiamento da comercializacao
da producgéo é de longo prazo e
propicia que a empresa cologue a sua
producao no mercado"

José Alves Filho, presidente da Adial Brasil -
Associacao Brasileira Pr6-Desenvolvimento
Industrial

IBEF NEWS « Agosto 2010 '| '|
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Carlos Roberto de Mello (Goodwill
Consult. Empres.), Keyler Carvalho
Rocha (FEA-USP), Sergio Volk
(Magno Consultores) e Ivan de Souza
(Cincom Systems)
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quem ja tem lucro. “S6 0 [ICMStemessa ~ “Uma situagcdo semelhante passamos em S&o Paulo: o interior do
capacidade porque ele diminui custo.  Estado era atrasado ha 50 anos, ndo comportava mais que atividades
Entdo, aquele investimento que ndo era 1 rais precarias. Hoje, o potencial de consumo, o nivel de educago,
rentavel, com uma reducdo de 8%, 5% 5 yterta de insumos, entre outros, viabilizam qualquer atividade

ou 10% do custo, torna-se viavel. Ja o . NG , Brasil intei : .
incentivo de Imposto de Renda vem economica. INOS precisamos que O brasll Inteiro passe por ISSO

depois como mais um estimulo para que Milton Cardoso, diretor-presidente do Grupo Vulcabras e presidente da Abicalgado
a empresa continue crescendo. Entao,
eu preciso reduzir custos para permitir
que a empresa se torne viavel no Nor-
deste”, esclareceu.

Qutro ponto abordado foi o precon-
ceito que existe, principalmente no Estado
de Sao Paulo, em relagao aos incentivos
fiscais. “Uma visao comum € a de que
eles roubam a atividade economica do
Estado, e outra € que eles promovem uma
deslealdade na competi¢ao. Eu ndo con-
cordo com nenhuma das duas. Acredito
que para S3o Paulo crescer ndo € pre-
ciso impedir que outras regioes crescam.
Além disso, a competicao entre Sao Paulo
e Nordeste € desigual, precisa ser equili-
brada, e a solugao para isso sao os incen-
tivos fiscais.” Na avaliagao de Milton, eles
nao distorcem a competicao entre compa-
nhias, ja que estao abertos a quem queira
se candidatar. “Qualquer empresa tem

) R ) Walter Machado de Barros (IBEF SP/WMB Consult. de Gestéo), José Alves Filho (Adial Brasi),
acesso ao incentivo fiscal, diferentemente Antonio Luis Aulicino (IDS) e Antonio Moro (Adial)
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dos beneficios anteriores que dependiam
de uma decisao ou doagao de dinheiro.”

De acordo com Cardoso, hoje, o sistema
esta normatizado na maior parte dos Esta-
dos. “Vocé faz um pleito, se submete ao que
determina a lei, assina 0 seu compromisso
e ganha o beneficio. Entdo, aquilo a que
todos tém acesso nao privilegia ninguém”,
explicou. No caso da Vulcabras, o diretor-
presidente afirma que eles nao teriam cres-
cido se nao fossem os incentivos. “Nao sei
se, no comego da década de 1990, nos teri-
amos ultrapassado aquela dificuldade criada
pelo Plano Collor, se nao tivéssemos tido
a oportunidade de, pelos incentivos fiscais,
realocar as fabricas”, finalizou.

Na sequéncia, José Alves Filho, pre-
sidente da Adial Brasil, ressaltou a rele-
vancia de os executivos financeiros dis-
cutirem o tema “incentivos fiscais”. “E
importante que as empresas consigam
perceber no seu balango social o quanto
elas contribuem para o crescimento do
Pais para se engajarem em um dos progra-
mas estaduais de desenvolvimento regio-
nal”, afirmou. Ele disse também que, com
a crise de 2008/2009, foi possivel assistir
ao mundo inteiro discutindo sobre “como
garantir emprego para a populagao” e que
€ nesse ponto que entram 0s incentivos
fiscais. “Os executivos financeiros podem
contribuir para que tenhamos uma outra
visao desses incentivos, para que note-
mos que eles nao provocam um dumping
de pregos no Pais. Exemplo disso sdo as
empresas crescendo no Brasil como um
todo, criando oportunidades de emprego
sem quebrar nenhuma empresa paulista.
Além do que grande parte das empresas
que estao distribuidas pelos Estados brasi-
leiros € de origem paulista”, explicou.

Para quebrar esses e outros para-
digmas, José Alves colocou a disposicao a
Adial Brasil para apresentar aos executivos
financeiros uma série de estudos desenvol-
vidos nos ultimos trés anos sobre o tema
em questao. “Os incentivos fiscais federais,
com a Sudam [Superintendéncia de De-
senvolvimento da Amazonial e a Sudene
[Superintendéncia do Desenvolvimento
do Nordestel, na pratica, financiam a ins-
talacao da fabrica. Ja o incentivo do ICMS
estimula a comercializagdo da producdo.

Entao, tecnicamente, para o executivo
financeiro sao duas abordagens diferentes:
quando se fala da planta, pensa-se no curto
prazo e em um efeito bastante limitado.
Ja o financiamento da comercializacao
da produgao € de longo prazo e propicia
que a empresa coloque a sua produgao
no mercado”, esclareceu. Segundo ele,
o incentivo fiscal so6 € valido quando ele
tem proposito de longo prazo. Ja quando
€ de curto prazo, ndo deve ser praticado,
porque a transformacao das regioes leva
muito tempo para acontecer. O presidente
da Adial Brasil disse também que eles estao
com um projeto NO congresso para regu-
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Roberto Goldstajn, Antonio Luis Aulicino (IDS), André
de A. Souza (Ernst & Young), Ivan de Souza (Cincom
Systems) e Sergio Volk (Magno Consultores)

Flavio Donatelli (Duratex), José Ronoel Piccin (JRP
Planej. de Negccios), Alexandre José Nini (Banco
do Brasil), Ricardo Miranda Oliveira (Banco do
Brasil) e Monica Pires (IBM)
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lamentar os incentivos fiscais praticados
junto com os programas governamentais
e estaduais para evitar casos de interrup-
¢ao dos incentivos concedidos as empresas
pela auséncia de contratos e regularizagoes.

Dando continuidade, Milton Cardoso
apresentou um video que mostrou a
necessidade de o Brasil contar com os
incentivos fiscais € como a instalacao de
empresas nas regioes menos desenvolvi-
das do Pais contribui para o crescimento
social e economico delas. Como ja havia
sido dito, o Brasil € um pais de contras-
tes: uma nitida linha economica separa
o Sul e o Sudeste do resto do Pais, es-
pecialmente do Nordeste. Todos os pai-
ses desenvolvidos adotaram politicas de
apoio a regioes mais pobres. Foi isso que
fez, por exemplo, o sul dos EUA crescer.

O que o Brasil chama de guerra fiscal,
a Unido Europeia denomina como poli-
tica de Estado, com agoes de longo prazo
para a redugao das desigualdades. Paulo
Drummond, presidente da Cia. Industrial
de Vidros, afirmou que nao existe Pais
rico com Nordeste pobre. E acrescentou:
“Nos somos uma empresa genuinamente
brasileira, de capitais 100% fincados no
Nordeste, temos 50 anos de empreende-
dorismo e temos crescido fortemente pela
ajuda dos incentivos fiscais. Empregamos
hoje cerca de 1.400 pessoas, temos qua-
tro unidades industriais localizadas entre
Bahia, Pernambuco e Ceara, e pretende-
mos continuar nessa rota de crescimento,
tendo, evidentemente, o Nordeste como
prioridade”, detalhou.

De acordo com os dados expostos

IBEF NEWS « Agosto 2010

| Luciana Medeiros von Adamek
(PwC), Walter Machado

de Barros (IBEF SP/WMB
Consult. de Gestéo) e Virginia
Guimarées (Opice, Seixas e
Périssé Adv.)

durante o encontro, o Nordeste brasileiro
tem cerca de 30% da populacao do Pais,
e apenas 14% do PIB nacional. Ja a renda
per capita regional € equivalente a 48% da
renda per capita do Brasil. Cerca de 60%
da populagao ganha apenas um salario-
minimo; 50% dos analfabetos do Pais
estao na regiao, que tem a menor expec-
tativa de vida do Brasil, 55 anos, enquanto
no resto do Pais essa média € de 72 anos.
O desequilibrio € evidente e nao acontece
por fatalidade, acidente ou inabilidade dos
habitantes; ocorre por causa de uma omis-
sdo politica historica que alargou o foco
entre as regioes. E € para diminuir essas
distancias que os Estados criam suas politi-
cas de atragao de industrias. Quando uma
industria se instala em uma cidade, ela cria
uma reagao em cadeia: gera renda, impul-
siona 0 consumo, movimenta 0 COmér-
cio e contribui para o aparecimento de
pequenas e microempresas. “Hoje, somos
a quinta economia do Estado do Ceara,
fruto da implantacao dessas empresas de
grande porte, que fazem com que tenha-
mos mais de 15 mil trabalhadores com
carteira assinada. Uma das solucoes para
o Nordeste brasileiro € o desenvolvimento
industrial”, afirmou Chico César, prefeito
de Horizonte, do PSDB.

Na regidao norte do Ceara, o muni-
cipio de Sobral € um bom exemplo de
como uma empresa pode mudar a vida
de uma cidade. Desde 1993, ano em que
a Grendene se instalou na cidade, muita
coisa mudou: quando a fabrica comegou
a funcionar, empregava 766 pessoas, ou
2% da populagao ocupada. Sete anos

depois, a empresa ja tinha 9.778 funcio-
narios, correspondendo a 26% da mao de
obra de todo o municipio. Hoje, sdo mais
de 14 mil pessoas empregadas, nimero
19 vezes maior que o do inicio. A Gren-
dene € a maior empregadora de Sobral
e dos municipios vizinhos. Além disso, a
massa de novos assalariados fez com que
grandes redes varejistas se instalassem no
municipio, aumentando a arrecadagao de
impostos em cinco vezes.

“Eu, pessoalmente, acho que nao
existe termo mais improprio para deno-
minar uma politica de desenvolvimento
regional que guerra fiscal. A politica de
incentivos que tem sido elaborada pelos
Estados menos desenvolvidos do Pais até
agora, ao que me consta, N30 Provocou
mortos nem feridos”, declarou ao video
o diretor-presidente da Vulcabras, Milton
Cardoso. Ele disse que prefere chamar
a politica de incentivos fiscais de guerra
contra a pobreza. Acrescentou, ainda,
que, da mesma forma, eles beneficiam,
de maneira indireta, as regioes mais ricas,
porque retém as pessoas nos seus locais
de origem e diminuem a pressao social
por servicos e assisténcias nos centros
mais desenvolvidos. “Sem incentivos, as
empresas nao se instalariam nas regioes
que estao distantes dos centros consu-
midores e dos centros fornecedores, que
ndo possuem a mao de obra e a infra-
estrutura necessaria para a instalacao das
industrias. Sem os incentivos, estariamos
condenando as regioes mais pobres do
Brasil a assim permanecerem”, defendeu.

No encerramento, o video alertou
sobre o PAC da reforma tributaria, que,
conforme foi apresentado, estaria ame-
acando seriamente a politica de atragao
de investimentos, com propostas que
liquidam tais avangos e até rompem com
acordos ja assumidos. De acordo com o
material exibido, os brasileiros sabem que
os Estados nordestinos nao podem per-
der o que construiram tao duramente.
Nem devem abdicar de novas conquistas.
Dessa forma, o compromisso do Pais €
com uma politica responsavel, equilibrada
e justa. Pois so assim o Brasil vai deixar
de ser o pais das desigualdades para se
tornar, talvez, o pais das oportunidades. m
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Encontro Informal

"A China esta no centro de um grande movimento
de migracao de pessoas da area rural para a
urbana. Para se adequar ao novo cenario, nos
proximos 20 anos, a expectativa é que sejam
construidas 65 novas cidades chinesas e sejam
erguidos 50 mil novos arranha-céus”

"As empresas do Bric ja estao aptas a desenvolver
novas formas de crescimento. Estdo em vantagem
nesse aspecto, pois elas ja sabem como operar em
um ambiente em que é necessario minimizar ao
maximo os desperdicios"

"As empresas dos paises do Bric ainda estao
aprendendo como atuar de acordo com as regras
de ‘fusdes e aquisicoes’ (M&A), com a agilidade de
implantacao exigida"

Ravi Madhavan, professor da Universidade de Pittsburgh
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Competicao
em um mundo
multipolar é
tema de debate

A Subcomissao de Financas Corporativas do IBEF SP
convidou o professor da Universidade de Pittsburgh Ravi
Madhavan para discutir o tema Competicao em um Mundo
Multipolar. A competitividade dos paises do Bric (Brasil,
Russia, india e China) foi um dos principais assuntos
abordados durante o encontro. O evento, que aconteceu
em 29 de junho, na sede da entidade, em S&o Paulo, é
resultado da parceria do IBEF SP com a Universidade de
Pittsburgh (Katz Graduate School of Business). Ao iniciar as
discussoes, Luis Rodeguero, da Subcomisséo de Finangas
Corporativas, ressaltou a importancia dessa uniao, por
meio da qual os profissionais associados ao IBEF SP
recebem descontos especiais ao cursar o MBA oferecido
pela Universidade de Pittsburgh no Brasil.

Madhavan comegou sua exposicao falando da importancia da
Expo Shangai 2010 — exposicao mundial que tem 159 anos de
historia e que, pela primeira vez, esta sendo realizada em um pais
em desenvolvimento.

Madhavan lembrou que a Expo Shangai € um evento simbo-
lico, em que estao representados cerca de 200 paises. Na edicao
2010, a expectativa € receber entre 70 milhoes e 100 milhoes de
visitantes. Ao sediar a exposi¢ao, as atengoes se voltam para Shan-
gai, maior cidade portuaria e uma das mais importantes da China,
sendo uma oportunidade Unica para mostrar as novas tecnolo-
gias, principalmente na area de conservagao de energia. “Todos os
pavilhGes sao climatizados com aparelhos de ar-condicionado que
nao utilizam eletricidade”, observou.

O tema da Expo Shangai 2010 é “Melhor Cidade, Melhor
Vida”. Proposicdo esta, alias, compativel com a realidade do mer-
cado chinés. “A China esta no centro de um grande movimento
de migragao de pessoas da area rural para a urbana. Para se ade-
quar ao novo cenario, nos proximos 20 anos, a expectativa € que
sejam construidas 65 novas cidades chinesas e sejam erguidos 50
mil novos arranha-céus”, disse.



Luis Rodeguero
(Xcellence & Co)

Em seguida, ele lembrou que o mundo esta passando por mu-
dangas profundas: a forca economica esta deixando de se concen-
trar nos paises da Triade — que compreende Europa, Estados Uni-
dos e Japao — para se disseminar para multiplos centros: os paises
do Bric e também os chamados N11 (next eleven) — Bangladesh,
Egito, Indonésia, Ira, Coreia do Sul, México, Nigéria, Paquistao,
Filipinas, Turquia e Vietna. As empresas dos paises do Bric estao
atuando de forma global. “Se voceé olha para a historia dos negocios,
V€ que o capital, a tecnologia e o conhecimento sempre fluiram dos
Estados Unidos, da Europa e do Japao para o restante do mundo,
em uma unica direcao. Os recursos vinham dos paises do norte
para os paises do sul. Hoje existe um fluxo multipolar: companhias
brasileiras fazem aquisi¢oes no exterior, por exemplo. Atualmente,
ha uma forte movimentacao das companhias do Bric em busca de
novos negocios em outros paises”’, completou Madhavan.

Paises do Bric impdem novo patamar de
competitividade na economia global

Populacao urbana

Em 2008, pela primeira vez na historia, a populagdo urbana
mundial ultrapassou a rural. Nos proximos 20 anos, a populagao
urbana da Asia e da Africa devera ser duas vezes maior que a de
2000. “Esta €, sem davida, uma das maiores mudangas ocorridas
em todo o mundo”, disse Madhavan. E acrescentou: hoje, a Europa
possui 35 cidades com mais de 1 milhao de habitantes. Em 2030, a
China tera 221 cidades com a mesma populacio e a India, por sua
vez, tera 68 municipios com 0 mesmo numero de habitantes.

Nesse novo cenario que se vislumbra, os paises estao a pro-
cura de novos modelos de crescimento. “E preciso desenvolver
novos padroes de desenvolvimento, que sejam mais sensiveis as
necessidades humanas e as limitagoes de recursos naturais.” O
resultado do modelo de desenvolvimento adotado pelos paises
nos ultimos anos € o que constatamos, hoje, nos paises do Bric e
na Africa. “Ha cada vez mais pessoas vivendo sem um padrio de
vida adequado”, concluiu.

Nesse contexto, um dos desafios € a criacdo de tecnologias
que possibilitem novas maneiras de atender as necessidades
humanas. Por outro lado, na busca por novos modelos, também
surgem oportunidades, como a IBMs Eco-efficiency Initiative
(Iniciativa de Ecoeficiéncia da IBM), Cleantech (tecnologias nao
poluentes), Zipcars (carros que sao alugados por hora ou fim de
semana) e Freecycle (troca de produtos, visando a reciclagem).
“As empresas do Bric ja estao aptas a desenvolver novas formas
de crescimento. Estao em vantagem nesse aspecto, pois elas ja
sabem como operar em um ambiente em que € necessario mini-
mizar a0 maximo os desperdicios”, afirmou Madhavan.

Charles L. Putz
(Namisa — CSN)
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BRIC to US Deal Volume, 1998-2008 O palestrante citou as areas que demandam

acoes para enfrentar os desafios que se impoem
nesse novo cenario: urbanizagao, infraestrutura, co-
80 municagao, agua, educagao, saude, energia, gover-

;g nanca e seguranc¢a ambiental. Também falou das de-

50 mandas que surgem a partir dessas necessidades: sis-

‘3‘3 temas de transporte de massa, estradas, banda larga,

20 - dessalinizagao, tecnologias educacionais, farmacia

18_' genérica, energia renovavel, consultoria e economia
B sustentavel. “Para as empresas, € a oportunidade de
H Russia criar solugoes inovadoras para responder a essas de-
:'C":Ea mandas”, ressaltou.

Outras direcoes

tipolar, Madhavan disse que € preciso o reco-
nhecimento de padroes e relembrou o contexto
economico. “Historicamente, a forga economica
I/A\\ e a iniciativa corporativa flulam em uma unica
direcao. Atualmente, cresce a tendéncia multipo-
lar de desenvolvimento de tecnologia de infor-
macao e comunicac¢ao, de abertura da economia,
por exemplo.” Para se ter uma ideia dessa mu-
danca na economia global, basta lembrar que,
em 1990, os paises em desenvolvimento deti-
nham 39% do PIB (Produto Interno Bruto) mun-
dial; em 2010, essa taxa aumentou para 49%;
e, em 2030, deve chegar a 57%. “Isso significa
um crescimento financeiro trés vezes maior que

C4NWAODN®O©O
N
1

== Brasil
== RUssia
— [ndia
== China

US to BRIC Deal Volume, 1998-9/30/2008

O MBA Executivo da Universidade
de Pittsburgh

A Universidade de Pittsburgh é reconhecida internacio-
nalmente por sua tradicdo, exceléncia e pioneirismo em
ensino e pesquisa. O MBA Executivo, oferecido pela
Joseph M. Katz School of Business, é um dos mais res-
peitados do mundo e ministrado — simultaneamente, com
mesmo conteddo, metodologia e corpo docente — em
Pittsburgh (EUA), Praga (Republica Tcheca) e Sao Paulo
(Brasil), onde estéa presente desde 2000, nas dependéncias
da Camara Americana de Comércio. O curso tem duragdo
de 16 meses e acontece de sexta-feira a domingo, em
fins de semana alternados, contemplando tépicos como
Information Technology, Financial Accounting, Marketing
Management, Global Human Resource Management,
Business Ethics, Strategic Leadership e Strategic Cost
Management. Trés vezes por ano, cada vez em uma
das cidades onde a universidade atua, todos os alunos
relinem-se para o Global Executive Forum, encontros que
proporcionam uma 6tima oportunidade de networking
internacional, experiéncia cultural e de negdcios por meio
de palestrantes e visitas a empresas.

® EUA para Brasil
W EUA para Russia
B EUA para india
M EUA para China

US to BRIC Deal Value, ($B) 1998-9/30/2008

O=NWAON®OO

=== EUA para Brasil
=== EUA para Russia
—— EUA para india
== EUA para China
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O Encontro Informal com o professor Ravi Madhavan & Eduardo Chehab (Standard & Poor's), Luiz Roberto Calado (Anbima), Luis Rodeguero
resultado da parceria do IBEF SP com a Universidade de  (Xcellence & Co.), André de A. Souza (Ernst &Young) e Roberto Goldstajn

Pittsburgh (Katz Graduate School of Business)

o PIB mundial, um fluxo de capital multidirecional e fusoes e aqui-
sicoes multipolares”, disse o professor.

“As empresas dos paises do Bric ainda estao aprendendo como
atuar de acordo com as regras de ‘fusoes e aquisicoes’ (M&A), com
a agilidade de implantagao exigida.” Em seguida, declarou que, nesse
momento, a fronteira € a competéncia gerencial. “Frequentemente, nos
deparamos com empresas fazendo acordos de aquisicoes sem conside-
rar o plano estratégico”, ressaltando que “€ preciso ter certeza de que
o investimento € compativel com a estratégia de negocios”. Segundo
o professor, “para uma fusao ou aquisigao ser vitoriosa, € necessario
tragar um plano de recombina¢ao do DNA da empresa. Ao programar
uma agao de M&A, a capacidade de mudanca sera fundamental para
potencializar a vantagem competitiva”, concluiu Madhavan. [
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‘Seminério

Encontro discute as
Normas Internacionais
de Contabilidade

para empresas de
menor porte

Os profissionais puderam debater pronunciamentos do CPC
(Comité de Pronunciamentos Contabeis) com impacto nas
pequenas e médias empresas

O IBEF SP e a Anefac (Associacdo Nacional dos Executivos de Financas,
Administracao e Contabilidade) convidaram a Fipecafi (Fundagéo Instituto
de Pesquisas Contabeis, Atuariais e Financeiras), o CPC (Comité de
Pronunciamentos Contébeis) e as principais empresas de auditoria
independente para um encontro a fim de discutir os chamados IFRS
(International Financial Reporting Standards) for SME (Small and Medium-
sized Enterprises) — as Normas Internacionais de Contabilidade para
Pequenas e Médias Empresas (PMEs). O evento, realizado no dia 30
de junho, no Hotel Intercontinental, foi uma oportunidade para que os
especialistas e associados presentes pudessem discorrer sobre o tema de
forma aprofundada, esquadrinhando todos os aspectos inerentes a matéria.
Walter Machado de Barros, presidente do Conselho de Administracdo do
IBEF SP, e Rubens Lopes da Silva, vice-presidente da Anefac, iniciaram
as discussdes ressaltando a importancia de o executivo financeiro
manter-se atualizado no que se refere as novas normas internacionais
de contabilidade e entender como elas se aplicam no universo das
pequenas e médias empresas. Na sequéncia, Ernesto Rubens Gelbcke,
representante da Fipecafi no CPC e so6cio da Directa Auditores, falou
da situagcéo atual dos pronunciamentos do CPC e IFRS, do periodo de 3
Transicdo (2010), da posicdo do Brasil no processo de convergéncia e Walter Machado de Barros, p,es,d;me do Consalho

, . de Administragdo do IBEF SF, e Rubens Lopes da
dos préximos passos a serem dados. Silva, vice-presidente da Anefac
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Tadeu Cendon (PricewaterhouseCoopers), Bruce Mescher (Deloitte), Maria Helena Pettersson
(Emst & Young), Eliseu Martins (Fipecafi), Robson Leonardo Rodrigues (Terco Grant Thornton),

Ernesto Rubens Gelbcke (CPC) e Ariovaldo dos Santos (Fipecafi)

Gelbcke fez um breve retrospecto, lembrando que os IFRS
foram estabelecidos depois de muitos anos de divergéncia entre
0s paises que adotavam praticas contabeis distintas, dificultando
sobremaneira o desenvolvimento de potenciais negocios. Como
decorréncia de sucessivas crises, foi criada a International Fede-
ration of Accountants (Ifac), em torno da qual se uniram as
principais entidades mundiais para a adogao de padroes. “Para
a area privada de normas contabeis, por exemplo, o benchmark
a ser adotado sao as normas do lasb [International Accounting
Standards Boardl — os IFRS, uma reformulagao das antigas IAS
[International Accounting Standard]l — e nao de qualquer orgao
ou pais”, explicou Gelbcke.

Simultaneamente, foram criadas as normas de auditoria.
Desde entdo, os auditores que atuam na area tém que seguir
as normas de contabilidade — que € a sua base profissional — e
fazer adaptagoes das normas do trabalho de auditoria segundo os
padroes internacionais, explicou Gelbcke. Outro benchmark refere-
se a governanga corporativa, que adotou os principios da OECD
(Organisation for Economic Co-operation and Development).

Fotos: Jacinto Alvarez

“E importante ressaltar que esses princi-
pios serviram como amparo para o IBGC
[Instituto Brasileiro de Governanga Cor-
poratival, contribuindo sobremaneira para
a consolidacao do conceito de governanga
no Brasil”, completou.

O lasb atualiza anualmente suas nor-
mas e o Brasil, por sua vez, precisa apli-
car os padroes globais com as adaptagoes
necessarias as particularidades do Pais.
Na ultima atualizacao, houve uma grande
ponderacao e alteragao — a mudanga pelo
lasb em relagao aos IFRS: “Os mais com-
plexos sao aplicaveis em companbhias lis-
tadas em bolsa, com responsabilidade no
mercado de capital global. Cabe aos pai-
ses fazer a adaptagao de suas regras aos
padroes internacionais. A empresa, por
sua vez, pode fazer diretamente a adogao
dos IFRS originais ou da traducao local
oficial”, explicou Gelbcke.

Ao mesmo tempo, foi questionada a
sofisticacao dessas normas, considerando
que existe um nuamero expressivo de
empresas que teriam dificuldade na sua
aplicacao. “A partir dessa constatagao, foi
criada, ha trés anos, uma equipe de tra-
balho, coordenada pelo lasb, para desen-
volver os IFRS for SME vigentes desde o
fim de 2009. Aqui no Brasil, € adotado o
correspondente CPC (Comité de Pronun-
ciamentos Contabeis) para Pequenas e
Meédias Empresas. Essas normas sao base-
adas nos mesmos conceitos de IFRS, mas
sao uma versao simplificada, visando a sua aplicagao pelos paises
no periodo de trés anos (2009 a 2011). O objetivo € atingir
milhoes de empresas e usuarios”, ressaltou Gelbcke.

Gelbcke também fez consideragGes a respeito das caracte-
risticas e das consequéncias na aplicacao dessas normas. “Sao
mais baseadas em principios do que em regras; tém prevaléncia
da esséncia sobre a forma; foram aprovadas em conceitos de
controle e geracao de beneficios e riscos; requerem mais jul-
gamento e, por fim, exigem participacao da empresa € nao so-
mente do contador”, segundo o especialista. “Quanto ao futuro
dos IFRS, nenhuma nova norma importante estara vigente
antes de junho de 2011. A implementa¢ao de uma norma deve
levar, no minimo, um ano apods a publicagao, e ha um plano
de agdo, que envolve um processo constante de evolugao das
normas internacionais”, pontuou.

No Brasil, no primeiro momento, as normas foram adotadas
depois de traduzidas e colocadas em audiéncias publicas. “Agora,
nos, membros do CPC, queremos ter um papel mais efetivo,
ou seja, acompanhar e colaborar com as futuras normas e suas
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Semindrio

eventuais alteragoes. Existe um
grupo de trabalho brasileiro espe-
cialmente designado para esse fim,
no organismo internacional’, disse
Gelbcke. O CPC tem também um
acordo assinado com o lasb. Vale
ressaltar que so existem trés desses
acordos no mundo: nos Estados
Unidos e na China pelas divergéen-
cias, e no Brasil, por convergéncia.
“Ou seja, somos praticamente um
modelo para o lasb”, ressaltou.

No mundo, 120 paises estao
\ comprometidos com os IFRS. A
SiCHRIFIETS CEloeD(SRe) Europa adota os IFRS desde 2005,
mas sO no balango consolidado. Ja
nos Estados Unidos, existe o pro-
cesso de convergéncia ha alguns
anos, visando a adogao integral
das normas internacionais no pais

) "O fato de 120 paises e um grande
numero de empresas adotarem e
seguirem esse processo supera
qualquer contestacao e dificuldade

encontrada. Vamos enfrentar uma até 2014. No Brasil, 0 modelo de
revolucao geral e vai faltar gente convergéncia teve, no primeiro
experiente. Assim, quem conhece momento, a CVM (Comissdo de
o assunto ja esta sendo muito Valores Mobiliarios), o Banco Central e a Susep (Superintendéncia de Seguros Pri-
valorizado pelas empresas" vados), exigindo, em 2007, que as companhias abertas, as instituigdes financeiras

e as seguradoras fizessem seus balangos consolidados de 2010 seguindo os IFRS.
“Em 2007, ainda nao havia os trabalhos do CPC desenvolvidos e, nao havendo
nada, significaria que essas entidades iriam fazer os balangos consolidados seguindo
a norma internacional”, disse o professor.

Gelbcke disse, ainda, que houve uma evolugao importante com o CFC (Conse-
lho Federal de Contabilidade) e o Ibracon (Instituto dos Auditores Independentes
do Brasil) trabalhando no processo de convergéncia, visando a adogao das nor-

% mas contabeis e das normas de auditoria. “Conseguimos, também, que, da mesma
forma que a CVM faz para as companhias abertas, o Conselho Federal adotasse
todos os CPCs emitidos.”

Tudo isso foi fortalecido pelo fato de a reforma da Lei Societaria (n® 11.638)
ter sido aprovada no fim de 2007, passando a valer no comego de 2008. Nesse
momento, houve um amplo programa de ac¢ao e a urgente normatizagao de iname-

T4 ros temas pelos reguladores (CPC e Reguladores CVM, BCB, Susep e SRF) para o
balango de 2008. Na sequéncia, houve também um progresso com a MP 449, que

) "Nés néio sabemos efetivamente gerou a Lei 11.941. “Isso tudo fortaleceu o processo, principalmente com a criagao
do RTT [Regime Tributario de Transi¢aol, no qual a Receita Federal teve um papel

CIEID DU EDCEED T EUGEE, importante, resultando naquilo que chamamos de ‘independéncia da contabilidade

ortanto precisamos aprender i e
P °P P N brasileira”, lembrou o especialista.
em conjunto. Certamente, ndo

) O RTT €é um efetivo periodo de transi¢do para as empresas se adequarem
conhecemos muitos dos problemas as modificacdes propostas pela Lei 11.638. Segundo Gelbcke, o Regime tornou

Ariovaldo dos Santos (Fipecafi)

que as empresas estao enfrentando. opcional a ado¢ao das novas normas em 2008 e 2009, mas obrigatdria nos anos
Dai a importancia de trabalharmos seguintes. Além disso, pela op¢ao do RTT, os ajustes fiscais decorrentes de métodos
juntos. A proposta é que, quando diferentes dos previstos na Lei das S.As. e os requeridos pela Lei Fiscal tém de ser
encontrar uma dificuldade, efetuados somente no Lalur (Livro de Apuracao do Lucro Real).

explicite-a para que possamos Resumindo, o socio da Directa Auditores explicou que o CPC emite pronun-
encontrar solugées" ciamentos, interpretacoes e orientagoes sempre em convergéncia com os IFRS do

lasb. “O grande objetivo € que tudo seja desenvolvido até o fim de 2009 para
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que, em 2010, a comunidade local reflita os nossos padroes, mas
seguindo integralmente as normas internacionais”, declarou. Em
2008, foram emitidos os pronunciamentos técnicos de 0 a 14;
no ano seguinte, do 15 ao 43. Ja as interpretagoes emitidas em
2008 e 2009 foram da | até a 12. “E, finalmente, o ultimo emi-
tido foi o CPC para Pequena e Média Empresa, que corresponde
ao IFRS para SME”, comentou.

O IFRS para SME tem enorme aplicagao (milhGes de
empresas), € mais simples, visa a ser autossuficiente (baseia-se,
mas nao depende do IFRS, totalizando 260 paginas, ante as
2.900 do IFRS). Também é possivel consultar material de trei-
namento gratuito no site www.iasb.org, modelos de demonstra-
¢Oes financeiras e notas (free e available), sites especificos para
SME. No Brasil, foi produzido um glossario para as normas da
PME. O lasb também esta criando o SMEIG — Implementation
Group, por meio do qual cerca de 20 pessoas do mundo inteiro
acompanharao o que acontece no mercado, as dificuldades que
as empresas estao tendo para eliminar davidas e as divergéncias
que surgirem nas interpretagoes.

Gelbcke falou, ainda, das dificuldades a serem enfrentadas na
implantagao dos IFRS for SME. Segundo ele, o grande problema
€ treinar os contadores e outros profissionais. “O numero de pes-
soas € enorme € o tempo € curto”, ressaltou. A boa noticia € que
ja existem alternativas e formas para solucionar essas questoes.
“O BNDES se dispoe a financiar um treinamento para os conta-
dores e usuarios em geral das PMEs, pois acredita que essa sera
a grande alavanca para o desenvolvimento economico do Pais
ao longo dos anos; as universidades, especialmente a Fipecafi,
também possuem projetos para auxiliar na capacitagao dos pro-
fissionais, inclusive com treinamento on-line”, detalhou Gelbcke.

O especialista lembrou que os IFRS sao um processo irre-
versivel, mesmo sendo contestados. “O fato de 120 paises e um
grande numero de empresas adotarem e seguirem esse pro-
cesso supera qualquer contestagao e dificuldade encontrada.”
Gelbcke alertou, ainda, para a necessidade de intensificar a pu-
blicagao de material sobre a matéria e da adaptacao dos curri-
culos nas faculdades. “Vamos enfrentar uma revolugao geral e
vai faltar gente experiente. Assim, quem conhece o assunto ja
esta sendo muito valorizado pelas empresas.” Concluindo, ele
disse que ha uma mudanca significativa no papel do contador,
0 que requer um programa de agao para preparar os funciona-
rios em cada entidade ou companhia privada. “O interessante
€ que tudo isso vai acontecer simultaneamente em todos os
paises do mundo em um curto espaco de tempo, assim, todos
enfrentardo os mesmos problemas, inclusive as economias mais
avangadas. Portanto sao grandes os desafios, mas as oportuni-
dades também sao enormes.”

Apresentacao conceitual e discussao dos principais
pontos do CPC Técnico PME

Ariovaldo dos Santos, professor da Fipecafi, fez uma com-
paracdo entre o pronunciamento do CPC para PME e as Nor-
mas do CPC no Brasil. Esta ultima, incluindo pronunciamen-
tos, orientagoes e interpretagoes, tem cerca de 1.600 paginas,
enquanto o pronunciamento de PME possui 225 paginas.
“E realmente uma grande reducdo e isso € muito importante
devido a falta de disponibilidade que os profissionais tém para
ler, interpretar, tentar operacionalizar uma norma, saber como

» IFAD - Benchmarks - Padroées definidos

Os temas Benchmark a adotar

Area Privada
IAS/IFRS do lasb como

Normas Contabeis e padro minimo

Demonstragdes Contabeis

International Standards on

Normas de Auditoria Auditing do IAPC do IFAC

Governancga Corporativa Principios da OECD

Normas éticas e de
independéncia do IFAC

Cédigo de Etica e de
Independéncia

Nota: ha também benchmarks para as areas Regulatéria e Governamental.

Fonte: Apresentacéo de Ernesto Rubens Gelbcke.
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Semindrio

Maria Helena Pettersson (Ernst & Young)

"O CPC para PME atinge
aproximadamente 6 milhGes de
empresas. Sendo que, em 2007,
estadvamos preocupados com a
implantacao do IFRS, que abrangia
um universo de 500 a 600 empresas
[as companhias abertas do Pais].
Agora, estamos falando de uma
mudanca radical e significativa:
trazer toda essa sofisticacao para o
ambiente das PMEs"

Bruce Mescher (Deloitte)

"Nunca se imaginou que era preciso
ir além do setor contabil para

fazer contabilidade. E, atualmente,
a empresa inteira é chamada a
acompanhar o fluxo de informacao.
No entanto, em muitos casos, a
companhia nao esta preparada para
atender a essa demanda. Portanto a
mudanca é o fator mais dificil"

IBEF NEWS « Agosto 2010

ela afeta a sua empresa, entre outros”, ressaltou. Na sua avaliagao, o principal
compromisso dos profissionais € reaprender para que serve a contabilidade. “Nos
nao sabemos efetivamente quais sao todas essas mudangas, portanto precisamos
aprender em conjunto. Certamente, nao conhecemos muitos dos problemas que
as empresas estao enfrentando. Dai a importancia de trabalharmos juntos. A pro-
posta € que, quando encontrar uma dificuldade, explicite-a para que possamos
encontrar solugoes.”

Em seguida, Santos afirmou que o CPC para PME nao trata de informagao
por segmento, lucro por agao, relatorio da administragao (no Brasil, as socieda-
des por agoes — e, em um futuro proximo, as limitadas de grande porte — conti-
nuam com a obrigacdo de publica-lo), demonstragoes contabeis intermediarias;
demonstracao do Valor Adicionado — DVA e correcao monetaria (para as demais
empresas, o CPC ainda nao “replicou” a IAS 29). O professor da Fipecafi ex-
plicou que, na concepgao do lasb, as pequenas e medias empresas sao aquelas
que nao sao obrigadas a prestacao publica de contas (sem agoes em bolsa ou
debeéntures, por exemplo), as de grande numero de sociedades por agoes, as
limitadas (ndo de grande porte) e demais sociedades que nao captam recursos
publicos. “Nessas empresas as demonstragoes contabeis tém uso interno [geren-
ciall e externo [credores, agéncias de avaliacao e socios que nao participam da
administracaol”, acrescentou. Ja os bancos, as cooperativas de crédito, as segura-
doras, os fundos mutuos e bancos de investimentos e as sociedades de grande
porte nao se enquadram como PME.

Dando continuidade, Santos falou dos Ativos Imobilizados para as PMEs,
lembrando que ndo € permitida a reavaliagdo, mesmo que a legislagdo admita.
No Brasil, a reavaliacio foi um processo criado pela Lei 6.404, de 1976. A época,
o Pais dava um enorme passo a frente do resto do mundo, quando a propria lei
admitia que os ativos fossem colocados por valores diferentes que o de custo.
Mas, infelizmente, passou-se a utilizar a reavaliagdo de uma forma nao muito
adequada em alguns casos. Os métodos de depreciacao, o valor residual e a vida
util s6 precisam ser revistos quando existirem indicagGes relevantes de mudangas
— as demais empresas devem fazer isso anualmente; a adogao de novo valor
(deemed cost) € admitida na adogao inicial do CPC para PME; nao é obrigatorio
reconhecimento do Jeasing operacional em base linear se 0os pagamentos aumen-
tarem por conta, por exemplo, de inflacao esperada; e, por fim, ativos biologicos
nao precisam ser avaliados pelo valor justo quando a relagao custo-beneficio for
desfavoravel (nesses casos, a mensuracao deve ser feita pelo modelo de custo-
depreciagao-desvalorizagao).

Sobre o Ativo Intangivel das pequenas e médias empresas, Santos ressaltou
que nao € permitida a reavaliagao; os métodos de amortizacao, valor residual
e vida util so precisam ser revistos quando existirem indica¢oes relevantes de
mudangas — sendo que as demais empresas devem fazer isso anualmente; todos
os intangiveis devem ser amortizados, inclusive agio por expectativa de renta-
bilidade futura (goodwill); e, quando nao existirem critérios objetivos, a amorti-
zacao deve ser feita em dez anos. Santos também fez um adendo sobre o ativo
diferido, que ndo existe nas normas internacionais e devera ter manutengao até
sua total amortizagao.

De acordo com o professor da Fipecafi, na avaliacao de propriedade para
investimento se deve, preferencialmente, utilizar o valor justo, quando nao hou-
ver custo excessivo na sua determinacao. As outras devem ser avaliadas pelo
custo-depreciagao-desvalorizacao e classificadas como imobilizado. Ja as Sub-
vengoes Governamentais devem ser mensuradas pelo valor justo e o reconhe-
cimento deve ser feito como receita, quando as condigoes forem atendidas, ou
como passivo. Os gastos com pesquisa € desenvolvimento deverao ser sempre
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O professor Eliseu Martins, da
Fipecafi, coordenou os debates

tratados como despesas e nunca serao ativados, mesmo que se
refiram apenas a desenvolvimento.

O CPC para PME estabelece também que os Investi-
mentos em Coligadas e Controladas podem ser avaliados
pelo custo. Mas essa opgao, no Brasil, ndo podera ser utilizada
porque na lei de sociedades por agdes e no proprio regu-
lamento do imposto de renda, quando existe investimento
em coligadas e controladas, deve-se avaliar pela equivaléncia

patrimonial. “O que a lei fez foi modificar esse critério de
identificagdo do que € uma empresa coligada ou controlada,
sendo que a modificagao maior veio para a primeira: o inves-
timento coligado € aquele que existe em uma sociedade em
que voce possa exercer influéncia significativa, isto €, quando
o investimento € maior ou igual a 20% sem controlar a em-
presa’, explicou Santos.

Segundo o especialista, na consolidagao, uma controlada
pode utilizar o CPC para PME mesmo que a controladora
utilize os pronunciamentos completos. Ele prosseguiu di-
zendo que, nos Investimentos em Entidades no Exterior, as
diferencas de taxas cambiais reconhecidas em outros resul-
tados abrangentes nao precisam ser reclassificadas para DRE
(Demonstracao do Resultado do Exercicio) no momento da
venda. Além disso, no caso de pequenas e médias empre-
sas, todos os custos de empréstimos sao reconhecidos como
despesas e nunca serao ativados. “Outros pontos a serem
considerados sao os Beneficios a Empregados: os ganhos e
perdas atuariais devem ser reconhecidos no resultado do
exercicio ou outros resultados abrangentes, as alteracoes
em planos de beneficios definidos devem ser reconhecidas
no resultado do exercicio e ndo € permitido o diferimento.
Também nao ha necessidade de revisao de todas as premis-
sas todos os anos, somente quando houver indicagoes claras
de alteragoes”, detalhou.

Durante a Adocao Inicial do CPC para PME, nao ha a
necessidade de apresentacao de todas as informagoes de peri-

» Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC

Origem

Caracteristicas basicas

Entidades fundadoras/participantes:

Abrasca - Associagéo Brasileira das Companhias Abertas

Apimec Nacional — Associagao dos Analistas e
Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais

Bovespa - Bolsa de Valores de Sao Paulo
CFC - Conselho Federal de Contabilidade

Fipecafi — Fundacéo Instituto de Pesquisas Contéabeis,
Atuariais e Financeiras

Ibracon - Instituto dos Auditores Independentes do Brasil

Criado em 2005 antes da prépria Lei 11.638/07.

Fonte: Apresentacéo de Ernesto Rubens Gelbcke.

Além dos 12 membros atuais, serao sempre convidados
a participar representantes dos seguintes 6rgaos:

» Governamentais
= CVM - Comisséao de Valores Mobiliarios
= Bacen — Banco Central do Brasil
= Susep — Superintendéncia dos Seguros Privados
= SRF — Secretaria da Receita Federal

» Privadas
= Febraban e CNI

Outras entidades ou especialistas poderao
ser convidados.

Fonte: Apresentacéo de Ernesto Rubens Gelbcke.
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| odos anteriores, principalmente quando a relagao custo-beneficio for desfavo-
* ravel. “Esse € o Gnico momento em que sera possivel a utilizagdo da reavaliagao
[como ‘custo atribuido’]l”, esclareceu Santos. Sobre o Pagamento Baseado em
Acoes, disse que, quando liquidado em titulos patrimoniais e seus pregos nao
estiverem disponiveis no mercado, podera ser utilizado o julgamento da ad-
ministracao. “Isso € o que precisamos aprender, e teremos dificuldades. Nos
nao aprendemos na escola, no trabalho ou com nossos treinadores como se
julga determinada coisa.” Santos afirmou que, ao entrar em um processo de

julgamento, a responsabilidade dos profissionais de contabilidade aumenta sig-
g nificativamente, pois trabalhar na esséncia sobre a forma € algo em que nao
se pensava dez anos atras. “Mas € assim que vai ser a nossa contabilidade. Por-
g de julgamento e, depois, saber aplica-la”, frisou.

tanto, no primeiro momento, teremos que aprender a julgar, treinar essa forma

A Demonstragao das Mutagoes do Patrimonio Liquido e a Demonstragao
de Resultado Abrangente podem ser substituidas pela Demonstragao de Lucros
ou Prejuizos Acumulados, quando tiverem as seguintes alteragoes: resultado
do periodo, dividendos, corre¢oes de periodos anteriores e mudangas de poli-
ticas contabeis. Em relagao as Notas Explicativas, o volume € infinitamente
menor, sendo que nem sempre esse tipo de divulgacao tem relagao custo-
beneficio favoravel. Os usuarios dessas demonstragoes sao diferentes daqueles
que investem em companhias abertas e deve haver declaragao explicita de

Robson Leonardo Rodrigues (Terco Grant Thornton)

} "A adocao inicial requer,
necessariamente, que o profissional
da contabilidade, em conjunto com
a administracao e os responsaveis
de outras areas da empresa, faca

um exame detalhado daquilo que que as demonstragdes contabeis estdo de acordo com o CPC para PME. “As
vai alterar a vida da empresa nas notas explicativas devem ser simplificadas e detalhar as demonstracoes, pre-
questdes contabeis" ferencialmente aquelas que estao sendo publicadas em conjunto”, completou.

Os Instrumentos Financeiros para Pequenas e Médias Empresas sao bastante
simplificados em relagao aos pronunciamentos que tratam do assunto, pois, no
Brasil, a grande maioria das empresas nao utiliza derivativos e outros instru-
mentos financeiros complexos.

O professor da Fipecafi falou dos itens que terdao tratamento idéntico, tanto em
relacao as PMEs quanto as companhias abertas e demais empresas que sao obri-
gadas a usar os CPCs plenos: a estrutura conceitual da contabilidade; as disponi-

Al bilidades, contas a receber, estoques, ativos especiais e despesas antecipadas; ativo
diferido; fornecedores, empréstimos e financiamentos (exceto pelos juros capita-
lizados para ativos qualificaveis); impostos a pagar e provisdes, passivos e ativos
contingentes; concessoes; combinacao de negocios, fusao, incorporacao e cisao; e
transagoes entre partes relacionadas.

Ele citou o paragrafo 13 do prefacio de PME: “O CPC espera fazer uma revisao
abrangente da experiéncia da adogao da contabilidade para PMEs depois de um

L periodo de dois anos de sua utilizagao. O CPC espera propor emendas para abor-
dar problemas de implementagao identificados nessa revisao.” E comentou que
esse deve ser um compromisso de todos os profissionais da area contabil, “quando
identificar um problema em determinada norma ou procedimento, € preciso levar
ao conhecimento do CPC e propor solugoes. Pois, se julgar conveniente, o Comité
conduzira ao forum de discussao em Londres”.

Santos citou também o paragrafo 14 do prefacio de PME, que informa
que, depois da revisao inicial das normas, sao esperadas revisoes a cada tres

e, inclusive, estamos a frente em anos. Outro ponto importante se refere as mudancas nos pronunciamentos,

alguns aspectos" interpretacdes e orientacdes, que sO valerdo para as PMEs apds emenda ao
CPC para PME. “Isto €, quando sair uma modificacao no CPC nao sera direta-
mente aplicado as pequenas e médias empresas, mesmo que la exista critério
divergente. Entao, o profissional tera que esperar a edigao de um novo CPC,
a revisao de dois ou trés anos ou, eventualmente, uma interpretagao imediata
caso algo muito grave acontecer”, finalizou.

Tadeu Cendon (PricewaterhouseCoopers)

} "Antes, podiamos olhar para saber
o que estava sendo feito nos EUA,
na Europa e verificar como aplicar
o0 mesmo no Brasil. Hoje, essa
aplicacao é praticamente simultanea
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Debate sobre o CPC para PME com coordenacao do
prof. Eliseu Martins

Apos um coffee break, quando os participantes aprovei-
taram para conversar e compartilhar vivéncias profissionais,
Walter Machado de Barros reiniciou as discussoes, apresen-
tando os participantes do debate coordenado pelo professor
Eliseu Martins, da Fipecafi: os palestrantes Ariovaldo dos San-
tos e Ernesto Rubens Gelbcke; Bruce Mescher, socio de IFRS
da Deloitte; Maria Helena Pettersson, socia de Auditoria da
Ernst & Young; Robson Leonardo Rodrigues, socio da Divisao
de Auditoria da Terco Grant Thornton; e Tadeu Cendon, socio
da PricewaterhouseCoopers.

O professor Martins convidou Maria Helena para fazer suas
consideracoes sobre os CPC para PME. A socia de Auditoria
da Ernst & Young ressaltou a importancia da existéncia dessas
demonstragoes financeiras de alta qualidade para os profissionais
da contabilidade e afirmou que € preciso colocar toda essa teoria
na perspectiva das empresas, onde ela € aplicada. “O CPC para
PME atinge aproximadamente 6 milhdes de empresas. Sendo
que, em 2007, estavamos preocupados com a implantacao do
IFRS, que abrangia um universo de 500 a 600 empresas (as
companhias abertas do Pais). Agora, estamos falando de uma
mudanga radical e significativa: trazer toda essa sofisticacao para
o ambiente das PMEs. Além disso, nos sabemos que esse uni-
verso nao esta preparado para entender isso tudo”, afirmou.

Maria Helena deu destaque ao pronunciamento 00, que
abordou os conceitos fundamentais da profissao. “Sem os fun-
damentos das normas internacionais, nao se consegue aplicar
nem o primeiro paragrafo do CPC para PME. Portanto, o desa-
fio € mais abrangente que as 225 paginas: na Ernst & Young, €
convencé-la de que tudo isso € bom e que € necessario transpor
essa barreira. Por outro lado, a primeira pergunta que recebe-
mos €: quais os beneficios € que vantagens isso traz para 0 meu
negocio?” Maria Helena disse que dar como resposta que € o
recebimento de mais informagoes para tomadas de decisao nao
€ a melhor op¢ado, ja que o empreendedor conhece sua empresa
a fundo. Uma possibilidade melhor € falar sobre o maior acesso
a crédito e fornecedores, incluindo os de outros paises. As opor-
tunidades ficam restritas se o empresario nao tiver informagoes
contabeis. “Entdo, com esses argumentos, conseguimos fazer a
empresa reconhecer que a mudanga € necessaria”, explicou.

A partir do momento em que a companhia faz esse reconhe-
cimento, € possivel identificar a disposicao de investir. “Isso tudo
vai exigir investimento, principalmente em pessoas que possam
executar as tarefas ou na contratacao de profissionais que pres-
tem esse tipo de servi¢o no mercado”, alertou a socia de Auditoria
da Ernst & Young. Entao, depois que se faz a empresa entender
a necessidade dessas mudangas, inicia-se um novo dilema: o de
encontrar profissionais que tenham conhecimento do CPC para
PME. Maria Helena alertou também sobre as empresas que estao
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em pleno processo de crescimento. “A emergente podera daqui a
alguns anos ter que fazer a mudanga para os CPCs completos e
hoje a regra nao permite essa migracao. Nesse caso, devera ocor-
rer um ‘retrabalho’”, colocou. Por ultimo, ela comentou a ques-
tao dos julgamentos citada pelo professor Ariovaldo. “Realmente
o profissional nao sabe julgar €, quando consegue fazé-lo, nao
documenta. Isso também € um problema para a continuidade na
contabilidade”, disse. Portanto, os desafios serao inumeros €, ao
mesmo tempo em que o sentimento € de entusiasmo, vem a pre-
ocupacao com o que acontecera com o mercado nos proximos
anos até que essa curva de aprendizado possa ocorrer.

O professor Martins, por sua vez, concordou com 0s pontos
ressaltados por Maria Helena, defendendo que, devido a esses
problemas, € preciso trabalhar para que sejam criadas regras de
transicao. Martins abordou os beneficios que as empresas tém ao
adotar o CPC para PME. De acordo com uma pesquisa feita pela
revista académica de contabilidade Accounting Review, uma das
consequéncias da adogao das normas internacionais por parte
das empresas da Uniao Europeia foi a reducao de 47 basis points
no custo de capital. Em seguida, o coordenador do debate convi-
dou Bruce Mescher, da Deloitte, para se pronunciar.

Mescher abordou as licoes aprendidas até o momento, tanto
em relacdo a experiéncia em uma empresa de grande porte
quanto naquelas que estao comegando a adotar as novas nor-
mas. “A meu ver, a grande licao € a diferenca entre entender os
conceitos contabeis e saber como coloca-los na apuragao conta-

bil financeira no dia a dia.” De acordo com Mescher, as empresas
estao percebendo que o CPC nado € apenas um assunto conta-
bil, mas afeta toda a organizagao. Uma das dicas para quem vai
instalar esse novo sistema € comprometer toda a companbhia.
“Especialmente o alto escalao precisa entender a importancia
dessa iniciativa”, frisou. Para ele, a segunda area de atengao €
organizar um projeto de migragao, tendo um cuidado especial
com as normas para PME que se igualam com as das empresas
de grande porte, “pois, elas [empresas de grande portel ainda
enfrentam desafios, mesmo com areas financeiras contabeis bem
estruturadas e controles funcionando ha muitos anos”. Entao, é
preciso organizar e comegar um projeto de implementagao que
considere nao somente o prazo imediato de preparar a primeira
demonstragao financeira, mas com a visao e o horizonte de
longo prazo, porque isso tudo vai permanecer e 0 processo tem
que ser reaplicado ano a ano. Segundo Mescher, nao se pode
esquecer também da area de Tecnologia. “Quanto mais imediato
forem identificados os efeitos colaterais de processos, pessoas e
tecnologia, junto com os conceitos contabeis, melhor sera o pro-
jeto em termos de qualidade e eficiéncia”, afirmou.
Complementando as declaragoes de Mescher, Martins afirmou
que a mudanga de cultura € fundamental, pois existem muitas
diretorias que jamais se lembraram de chamar o contador antes de
tomar uma decisao estratégica. Hoje, a situagao € outra: o empre-
sario quer saber como 0s aspectos contabeis vao influenciar nas
negociagoes. “Nunca se imaginou que era preciso ir além do setor

Tadeu Cendon (PwC), Bruce Mescher (Deloitte), Maria Helena Pettersson (Emst & Young), Walter Machado de Barros (WMB/IBEF SP), Eliseu Martins (Fipecafi),
Robson Leonardo Rodrigues (Terco Grant Thornton), Rubens Lopes da Silva (Anefac), Ernesto Rubens Gelbcke (CPC) e Ariovaldo dos Santos (Fipecafi)
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Maria Helena Pettersson (Ernst & Young), Ariovaldo dos Santos (Fipecafi), Ernesto Rubens Gelbcke
(CPC), Bruce Mescher (Deloitte), Rubens Lopes da Silva (Anefac), Robson Leonardo Rodrigues (Terco
Grant Thornton), Eliseu Martins (Fipecafi) e Walter Machado de Barros (IBEF SP)

contabil para fazer contabilidade. E, atualmente, a empresa inteira
€ chamada a acompanhar o fluxo de informagado. No entanto, em
muitos casos, a companhia nao esta preparada para atender a essa
demanda. Portanto, a mudangca € o fator mais dificil.”

Em seguida, Robson Leonardo Rodrigues, da Terco Grant
Thornton, falou dos desafios na execugao da norma de PME. “A
adogao inicial requer, necessariamente, que o profissional da con-
tabilidade, em conjunto com a administragao e os responsaveis
de outras areas da empresa, faca um exame detalhado daquilo
que vai alterar a vida da empresa nas questoes contabeis.” Dessa
analise, € possivel tracar um mapa do que vai impactar e quais as
acoes a serem adotadas em termos de investimento, treinamento
e capacitagao das pessoas. “Algumas coisas vao se alterar e nos
ndo estamos pensando no impacto que vao causar la na frente.
Por exemplo, mudangas nos termos de imobilizado, vida util de
bens e valor residual. A partir do momento em que a empresa
muda esses conceitos, ela tem que ter controle para dar continui-
dade ao processo, inclusive para fins fiscais. Nao basta fazer s6 o
balango de abertura’, afirmou. Além disso, com a necessidade de
as companhias terem controles, o investimento em TI (Tecnolo-
gia de Informacao) sera imprescindivel.

Rodrigues abordou também a questao dos escritorios conta-
beis, nos quais boa parte das empresas de menor porte se apoia por
falta de uma estrutura interna. “Isso muitas vezes € interessante, ja
que existem escritorios muito bons. No entanto, nem todos estao
preparados para essas mudancas.” Nesse contexto, a pergunta que
fica €: quem vai fiscalizar a aplicagao dos recursos contabeis, con-
siderando aquelas empresas que nao se submetem a auditoria e
nao tém que prestar contas de suas demonstragoes? “Pois uma
regra que nao € aplicada ou nao tem quem fiscaliza pode cair
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Ariovaldo dos Santos (Fipecafi), Ernesto Rubens Gelbcke (CPC),
Bruce Mescher (Deloitte) e Rubens Lopes da Silva (Anefac)

_—
Robson Leonardo Rodrigues (Terco Grant Thornton), Eliseu Martins
(Fipecafi) e Walter Machado de Barros (WMB/IBEF SP)

no desuso”, argumentou. Sobre isso, Martins disse que, realmente,
havia um questionamento sobre a capacidade de o CFC emitir
normas contabeis. Mas, ha pouco tempo, saiu aprovada a lei que
deu essa autorizacao para o Conselho. “Portanto, agora, as normas
emitidas — inclusive a relativa as PME — tém todo o suporte legal
que era discutido anteriormente”, explicou. No entanto, ainda
existe um problema: a norma € exigivel e aplicavel com forca legal
para o profissional de contabilidade. “Nao € uma lei que aborda
0 que a administracao da empresa deve fazer, mas o profissional
contabil esta impedido de assinar as demonstragdes se elas nao
estiverem de acordo com as normas”, destacou. Martins afirmou
ainda que, antes, essas normas, muitas vezes, soavam como meros
conceitos, mas, agora, passam a ter uma forga juridica. “Com isso,
o papel do CFC e dos Conselhos Regionais passa a ser muito mais
relevante para a efetiva implantacao delas”, constatou.

Tadeu Cendon, da PricewaterhouseCoopers, disse que a im-
plementagao do CPC para PME nao € um momento unico brasi-
leiro, “antes, podiamos olhar para saber o que estava sendo feito
nos EUA, na Europa e verificar como aplicar o mesmo no Bra-
sil. Hoje, essa aplicagao € praticamente simultanea e, inclusive,
estamos a frente em alguns aspectos”. Ele citou os resultados de
uma pesquisa realizada na Europa: a maioria dos entrevistados
respondeu ser favoravel ao IFRS para SME e acreditar que elas
trariam beneficios para suas empresas. Por outro lado, as pes-
soas que participaram da pesquisa disseram nao acreditar que as



Certificacao assegurada pela Faculdade Unido, instituicao legalmente credenciada pela Portaria n. 3.177, de 31/10/2003, e reconhecida

novas normas internacionais para pequenas e médias empresas
aumentarao a quantidade de informagao dos usuarios. “Isso €
interessante, pois, como pode ser melhor para o0 meu negocio e
ndo aumentar a informacao para o usuario?”, questionou Cen-
don. E observou: “Quando se analisa mais a fundo essas respos-
tas, descobre-se que, na verdade, existe um problema cultural:
a resisténcia a mudanga. Se no Brasil enfrentamos dificuldades
para aceitar uma nova norma contabil, na Europa e nos Estados
Unidos essa resisténcia esta sendo maior ainda’, ressaltou.

Cendon afirmou que, no que se refere a adocao de normas
internacionais, no caso das PMEs, o Brasil esta na dianteira. “Os
EUA estdo discutindo o que sao pequenas e médias empresas,
ainda pensando em quem se encaixaria nessa norma. Ja na Europa,
eles comentaram praticamente o mesmo sobre 0s custos e benefi-
cios apontados aqui”, contou. Para ele, esse € 0 momento em que
as empresas devem reavaliar o que se encaixa melhor para ela:
ter um setor interno de contabilidade ou terceirizar o servico. “De
fato, para as grandes empresas, ja temos uma estrutura preparada,
mas, para as PMEs, por mais simples que seja o seu negocio, ha
certo nivel de complexidade nesse aspecto. E concluiu: “Nos nao
estamos sozinhos nesse momento de mudanca.”

Na sequéncia, o presidente do Conselho de Administracao
do IBEF SP levantou uma questao. Como a Fundacao vai lidar
com a comparagao de balangos no anuario Melhores e Maio-
res, ja que nele existem empresas enquadradas como pequeno e
médio porte e os critérios serao razoavelmente diferentes entre
os full [FRS e os IFRS for SME?

Para o professor Ariovaldo dos Santos, a resposta para essa
questao pode ser encontrada no pronunciamento do CPC
para PME. “Os profissionais passaram a ter uma responsabili-
dade maior quando ganharam a capacidade de julgamento”,
ressaltou. “Entao, para empresas diferentes sera preciso fazer
trabalhos também distintos”, defendeu. E exemplificou: “A
partir do momento em que o CPC diz que, ao consolidar
uma demonstracao contabil, todas as regras devem ser absolu-
tamente iguais, € eu tenho a possibilidade de fazer uma con-
solidacao — sendo que a controladora usa um critério que €
ligeiramente diferente do que a controlada faz e isso € aceito
—, eu nao tenho nenhuma preocupacao de pegar o seu ba-
lanco utilizando o método das horas trabalhadas e comparar
com o balango que faz a depreciacao utilizando, por exemplo,
as unidades produzidas”, concluiu. ]

Financas
Controladoria
Gestao de Projetos

pela Portaria MEC n. 685, de 11 de maio, publicada no Diario Oficial da Unido de 12 de maio de 2009 - Secao | - pagina 20.

A Saint Paul é uma das principais empresas de treinamento na area de finangas
e negocios do pais. Com mais de 200 professores, a Saint Paul é escolhida pelas
maiores empresas e bancos que atuam no Brasil para capacitar seus executivos.
Matriculas abertas para 2010 nos Programas de MBA e outras 100 opcdes de cursos.

SaintPaul

Escola de Negdcios

Para informacoes, acesse www.saintpaul.com.br ou ligue (11) 3513-6900.

Saint Paul. Treinamos quem contrata voceé.
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O uso da Tecnologia da Informacao
na prevencao e combate as
fraudes corporativas

Um dos principais objetivos do encontro foi
apresentar os principais conceitos do e-Discovery

O IBEF SP realizou, em 8 de julho, um encontro para
discutir A Importancia da Tecnologia da Informagao (TI) na
Prevencao e Combate as Fraudes Corporativas. O evento
aconteceu na sede do Instituto, em Sao Paulo, e contou com
a participacao do especialista em TI Antonio Gesteira, respon-
savel pelos projetos de protecdo as informagoes eletronicas da
PricewaterhouseCoopers (PwC).

Louremir Jeronimo, coordenador da Subcomissao de TI,
iniciou as discussoes, destacando a relevancia do tema para as
empresas. Ele agradeceu a presenca de todos, com uma men-
gao especial a André Souza, presidente das Comissoes Técni-
cas do IBEF SP. Renata Romariz, gerente-sénior da PwC, foi a
idealizadora do encontro.

Os presentes foram contemplados com o livro A Guide
to Forensic Accounting Investigation, um guia de investigagao
forense contabil que tem como coautora Mona M. Clayton,
socia do escritorio da PwC em Chicago, também presente ao
encontro. Segundo Gesteira, o assunto tem atraido sobrema-
neira a atengao das corporagoes. Ele disse que a PwC, por
exemplo, tem mais de 350 pessoas trabalhando na area, em
mais de 35 paises. O que, segundo ele, confirma a relevancia
do tema em todo o mundo.

Um dos principais objetivos do encontro foi apresentar aos
participantes os principais conceitos do e-Discovery (Electronic
Discovery). O e-Discovery refere-se a qualquer método de busca,
pesquisa, localizagao e obtengao de dados e informagoes eletroni-
cos com o objetivo de utiliza-los como evidéncias em um processo
judicial. Pode incluir textos, imagens, bancos de dados, planilhas
eletronicas, arquivos de audio, animagoes, web sites e programas
de computador. A crescente preocupagao das empresas com a
ética no mundo dos negocios, a prevengao, a investigagao e a
diminui¢ao do risco de fraudes corporativas também estiveram
entre os temas abordados durante o evento.

Fotos: Jacinto Alvarez

Antonio Gesteira é responsavel pelos projetos de protegdo as informacbes
eletrénicas da PricewaterhouseCoopers

"Como continuar crescendo com a garantia de
gue os colaboradores, autoridades e parceiros de
negocios ajudarao a empresa a nao ultrapassar o
limite da ética?"

"Se eu devo andar na linha e, ao mesmo tempo,
preciso gerar novos negdécios, tenho que garantir
que estou pronto para responder caso ocorra algo
que venha a afetar, por exemplo, a reputacéo da
minha marca"

IBEF NEWS « Agosto 2010 33



34

Tl

Etica nos negécios

Gesteira iniciou sua apresentacao lembrando que € crescente
o numero de empresas que nao estao preocupadas unicamente
em fazer negocios e crescer. Constata-se que a ética dos negocios
esta, cada vez mais, presente entre as principais preocupagoes
do universo corporativo. “E perceptivel 0 movimento no sentido
de governanga e de transparéncia nas organizagoes, mas, embora
esse nao seja um tema considerado novo, ainda representa um
desafio para muitas empresas.” Para o especialista, a questao que
se coloca para as companhias €: “Como continuar crescendo com
a garantia de que os colaboradores, autoridades e parceiros de
negocios ajudarao a empresa a ndo ultrapassar o limite da ética?”
Nesse contexto, a prevencao, a investigagao e a diminuicao do
risco de fraude estao ocupando um espago relevante no modelo
de gestao adotado pelas companhias.

De acordo com o especialista em TI, a empresa precisa
estar preparada. “Se eu devo andar na linha e, a0 mesmo
tempo, preciso gerar novos negocios, tenho que garantir que
estou pronto para responder caso ocorra algo que venha a
afetar, por exemplo, a reputacao da minha marca.” Segundo
Gesteira, a perda de receita envolvida nos casos de fraude
também € uma das preocupagdes das empresas. E constatou:
“Existe uma linha muito ténue entre fazer negocios e fazer
negocios de forma ética”. Ele disse que, hoje, os riscos podem
ser maiores, considerando o crescente processo de terceiri-
zagao das empresas. Ao terceirizar 0s Processos ou Servigos,
o controle em relagao as praticas e a conduta ética, muitas
vezes, nao esta nas maos da empresa, €, sim, com 0S Seus
parceiros de negocios, destacou. Segundo Gesteira, “em 90%
dos casos, as companhias nao estao preparadas para reagir
prontamente a uma determinada investigacao”. Portanto, em
relagdo as fraudes, as empresas precisam deixar de adotar
uma postura reativa e assumir uma posi¢ao preventiva.

)
André de A. Souza (Ernst & Young), Tercio Garcia (Kodak) e Adriano Kaliz (Kodak)
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> Operacoes da Policia Federal nos
ultimos oito anos

Ano Operacoes
2003-2004 58
2005 67
2006 167
2007 188
2008 235
2009 288
2010 103*

*Numero relativo ao periodo de janeiro a junho.

Fonte: site oficial de noticias da PF (http://www7.pf.gov.br/DCS/operacoes/indexop.html).

Para fazer negocios respeitando a €tica, € preciso que a empresa
estabeleca um codigo de conduta a ser seguido — os funcionarios
devem saber qual € o baseline da companhia. “Ter um codigo de
ética significa reduzir a exposi¢ao a fraude ou, no minimo, atuar
na prevencao.” De acordo com Gesteira, € necessario ainda saber
responder a eventos nao planejados, pois eles acontecem com
bastante frequéncia. E exemplificou: “Recentemente, o mundo
passou por uma crise financeira e, nesse momento, as empresas
tendem a ‘apertar’ um pouco mais os controles, tentando conse-
guir o maximo de economia. E ai que os desvios comegam a ser
revelados, isto €, eles ndo surgem exatamente em momentos de
crescimento dos negocios.” Ele diz ser expressivo o aumento de
processos investigativos durante e ao final de uma crise.

Com a crescente informatizagao dos processos, Gesteira lem-
brou que as informagdes estao deixando o papel e
migrando para o meio eletronico e que, portanto,
€ preciso administrar essa nova realidade no dia a
dia da empresa. Embora a pressao dos orgaos fis-
calizadores — sejam federais, estaduais ou privados
— aumente a capacidade de detectar as fraudes e
imponha determinadas sangoes ou controles, nao
significa que elas estejam diminuindo. Pelo contra-
rio, elas s0 aumentam. “Os crimes continuam; os
cybercrimes, por exemplo, crescem de forma ver-
tiginosa. Além disso, ha a formagao de cartéis, as
fraudes internacionais, os litigios civis criminais, o
roubo de informagoes privilegiadas e a pornografia
na internet, que também sao recorrentes nos dias de
hoje”, disse Gesteira. “Fazendo uma pesquisa rapida
em sites oficiais da policia federal sobre o niumero
de operacoes realizadas nos ultimos oito anos, pode-
se constatar a tendéncia de aumento dos registros. E
as perspectivas indicam que, neste ano, os nameros



> Abordagem integrada para
prevencao de fraudes

Tone at the top

e Suporte do diretor, presidente e do conselho
de administracéo.

e Comunicacao.

¢ Quvidoria e/ou canal de denuncia.

Avaliacao do risco

e |dentificar fatores de risco.

* Avaliacdo da probabilidade e impacto.

e Adaptar para o mercado local.

® Foco na estrutura dos riscos chave.

¢ Revisdo da eficacia operacional.

¢ Desenvolver novos controles e aprimorar
controles existentes.

Estrutura do programa - Controle de Atividades
Monitoramento

e Monitoramento dos fatores e indicadores de risco
de fraude.

* Examinar pontos de atencéo.

e Avaliar a eficacia dos controles.

Resposta e remediacao

¢ Investigacéo.

 Realizar andlise da causa.
e Aprimorar controles.

"Recentemente, o0 mundo passou por uma
crise financeira e, nesse momento, as
empresas tendem a ‘apertar’ um pouco mais
os controles, tentando conseguir o maximo de
economia. E ai que os desvios comegam a ser
revelados, isto €, eles ndo surgem exatamente
em momentos de crescimento dos negécios"”

devem se igualar ou até mesmo ultrapassar o total de
casos de 2009, quando foram registradas 288 ope-
racdes. E importante ressaltar que, no ambito corpo-
rativo, foram presos 13.714 funcionarios no periodo
analisado”, informou.

A primeira etapa da metodologia sugerida por
Gesteira para passar da postura reativa para a pre-
ventiva em relagao a fraude € o Tone at the top, isto €, a ética
tem que ser adotada, em principio, pelos principais gestores
da companhia — presidente e diretoria. E fundamental tam-
bém que se crie ou um canal de denuncia ou uma ouvidoria
bem estruturada. “Se eu vejo um companheiro de trabalho
cometendo um ilicito, preciso saber a quem devo me dirigir
para denunciar. E preciso estimular a capacidade de detectar e
reportar os desvios”, instruiu.

Outra ferramenta importante € a Avaliacao de Risco, que con-
siste em identificar a probabilidade de risco, além de medir o im-
pacto que ele pode causar. “Mas nao basta ter capacidade de avaliar
0 risco, € preciso monitorar as atividades. E, € nesse momento,
que a tecnologia de informagao pode ajudar, antecipando deter-
minados indicios de fraude”, disse Gesteira. As empresas devem
também possuir a capacidade de minimizar o impacto de um inci-
dente. “Nos trabalhamos em alguns processos em que os desdo-
bramentos de uma investigagao sao tao ou mais estressantes que
a investigagcao em si; por isso, precisamos estar preparados para
atuar”, ressaltou.

e-Discovery

Na sequéencia, Gesteira falou da importancia do e-Discovery
(Electronic Discovery), considerando que os dados eletronicos sao
fundamentais em um processo investigativo. “A capacidade de
processamento e a complexidade do ambiente computacional das
organizagoes remete a um processo estruturado de identificacao,
recuperagao, triagem, processamento e disponibilidade das eviden-
cias para fins de defesa de uma determinada acusagao ou de um
processo investigativo, seja ele civil ou nao”, disse. Gesteira afir-
mou também que o e-Discovery consegue estruturar um processo
capaz de identificar a fonte da informagao, independentemente do
volume que ela apresente. “Enfim, a ferramenta responde a trés
perguntas fundamentais: O que vocé encontrou? Onde? E quantos
gigabytes possui?’, ressaltou. Além disso, o e-Discovery viabiliza o
tratamento de um volume de dados bastante significativo, o que
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e-Discovery “Nés trabalhamos em alguns processos em que 0s

desdobramentos de uma investigagcao sao tao ou
mais estressantes que a investigacao em si; por isso,
precisamos estar preparados para atuar”

36

e Usualmente (ndo sempre) em trés “locais” — network
data, local data e e-mail.

* Network (home) drives.

e Shared network drives.

e Desktops/laptops.

® Exchange servers.

® Databases.

¢ Native Format.

e Metadata.

¢ TIFF/PDF.

¢ Review Platform.

nao seria possivel sem ele. “Como 70% do custo de uma investi-
gacdo esta no levantamento de provas eletronicas, € muito impor-
tante saber o volume dessas informagoes”, declarou. Ao conceituar
o e-Discovery, o especialista em TI disse que ele € mais que um
litigio, “pois eu nao preciso esperar entrar em um litigio para poder
estruturar meu ambiente de processamento”’, completou.

De acordo com Gesteira, as informagoes para uma investi-
gagao estao basicamente em trés grandes fontes: nos dados de
rede, nos dados locais do usuario ou em e-mails. Quando surge
uma denuncia, a primeira coisa a ser feita € preservar as infor-
magoes. “Garanta que aquele usuario nao vai destruir os dados”,
advertiu. Muitas vezes, ha dificuldade para descobrir quem fez
0 ultimo acesso a determinada informacao e, entdo, acessa-se o
metadata. “A partir do momento em que a investigagao toma
determinado rumo com a chegada das informagoes e uma plata-
forma robusta de analise € empregada, necessariamente € preciso
passar por uma analise de bancos de dados. Ocorre que, nesse
estagio, depara-se com o obstaculo de exportar um determinado
numero de tabelas ou movimento contabil para uma plataforma
de pesquisa, e fazer tudo isso manualmente em planilhas de Excel
€ extremamente custoso e demorado.” Nesse momento, o e-Dis-
covery revela-se fundamental.

O especialista disse que “o0 e-Discovery € tao poderoso que,
com ele, € possivel trabalhar com a mesma taxonomia em multi-
plas localidades geograficas, ou seja, ele é padrao”. Gesteira falou
também dos beneficios resultantes: propiciar aos departamentos de
TI, por exemplo, melhor entendimento sobre os tipos € a localiza-
gao das fontes de informagoes eletronicas; facilitar a rapida identi-
ficagao, extragao e apresentacao dos dados em resposta a eventos
planejados e nao planejados e a auditorias internas e externas; via-
bilizar a pronta e rapida resposta na apresentacao dos dados para
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Estudo de caso

e Canal de denuncia: dois informantes.

¢ Suspeita de fraude na area de Suprimentos.

e Superfaturamento de produtos.

¢ Fornecedores fantasma.

¢ Produtos ficticios.

e Envolvimento da alta geréncia.

¢ Reflexo da fraude em outras areas (pagamento de
bonus, créditos de impostos, entre outros).

¢ Quantidade de custodians: 10.

¢ \/olume de dados: ~ 1,8 terabytes.

¢ \/olume de dados processados: ~ 150 gigabytes.

¢ Quantidade de e-mails processados: ~1.500.000.

e Quantidade de arquivos de usuarios processados:
~500.000.

* Preservacdo de dados e coleta de informacgdes.
* Recuperagéo e triagem dos dados.
¢ Disponibilizagdo da base de dados para andlise.

* Reestruturacéo, organizacéo e indexacédo dos dados

facilitando o processo de busca da evidéncia da fraude.

¢ Abordagem integrada com equipe multidisciplinar.
¢ Agilidade (tomadas de decisdo e agoes).

e Competéncia técnica da equipe.

e Capacidade de adaptacgao.

* Relacionamento com o cliente.



Louremir Jeronimo, Antonio Gesteira (PwC/palestrante), Renata Romariz (PwC) e
André de A. Souza (Ernst &Young)

requisigoes do departamento juridico e em processos judiciais que envolvam firmas de
advocacia, reguladores e terceiros; e facilitar o gerenciamento dos registros de negocio
de acordo com a politica corporativa para guarda e retencao das informagoes.

Canal de denuncia

Depois de falar do e-Discovery, Gesteira foi questionado sobre a importancia dos
informantes nos casos de fraude. Ele respondeu que as experiéncias tém revelado
que, em muitos casos, eles sao deixados de lado, e considerou nao ser esse o melhor
caminho a ser tomado. “O canal de denuncia vale ouro em uma investigacao”, defen-
deu. Ele disse também que, ao n2o levar em consideragao uma denuncia recebida, a
empresa cai em descrédito.

Em seguida, convidou Mona Clayton, socia da PwC, para falar sobre como as
organiza¢Ges podem se preparar para estabelecer um padrao de conduta ética e qual
€ o papel da area de Recursos Humanos (RH) nesse processo. A consultora disse que,
para isso, € preciso o comprometimento de todos os colaboradores da corporacao
(RH, departamento juridico, CFO e CIO, entre outros). “A empresa tem que decidir
se vai tolerar a fraude ou quer fazer negocios limpos”, explicou. Definido esse ponto, €
preciso resolver conflitos de interesse, desenvolver as politicas e divulga-las para todos
os funcionarios e treinar as pessoas.

De acordo com Mona, no codigo de conduta deve estar especificado o que € per-
mitido dentro da empresa e as punigoes a serem aplicadas em caso de desvio. “Sem
isso, o funcionario nao ira seguir completamente as regras, pois acabara fazendo suas
proprias interpretagdes delas”, alertou. Portanto, € preciso um sistema de regulamentos
robusto, consistente e monitorado para que a €tica seja realmente aplicada.

Gesteira retomou a palavra, comentando que informagoes privilegiadas, fraudes
em compras e relacionadas a suprimentos tém sido os problemas mais recorrentes
enfrentados pelas organizagoes. Disse também que os itens em que a PwC mais
atua no Brasil s3o roubo de informacao privilegiada, suspeitas de vazamento de
informagao e roubo de propriedade intelectual. Finalizando, Mona falou do perfil
dos fraudadores: “Pode ser tanto stgff quanto gestao, geralmente possui formagao
universitaria, a maioria € homem e possui cargo de confianga”, definiu. [ |

FAGA CAMBIO COM QUEM VOCE CONHECE
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TURMALINA

ASSOCIADA IBEF HA MAIS DE 25 ANOS

Amplaexperiéncia no mercado
financeiro, adquirida ao longo de 20 anos
de atuagao. Nossas operacoes estdo de
acordo com as normas estabelecidas pelo
Banco Central do Brasil (SISBACEN nr.
27143 de 23/04/09)
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Visao holistica

Daniel Levy, vice-presidente da Dire-
toria Executiva do IBEF SP e diretor de Fi-
nangcas da Johnson & Johnson, explica que
segundo o relatorio anual da companhia,
a area de riscos concentra varias medi-
das constantemente reiteradas para que
o ambiente se mantenha solido ao longo
do tempo. “Com referéncia ao mercado
das multinacionais americanas e os desdo-
bramentos que elas podem provocar em
cenarios como Ameérica Latina e Brasil,
as empresas que possuem gestao de risco
mais incisiva tém na propria presenca de
mercado significativa diferenciacao quanto
as demais competidoras”, aponta.

Segundo Levy, a Johnson & Johnson
encontra-se entre as empresas que pos-
suem uma equipe especifica para cuidar
integralmente da gestao de riscos. “Temos
uma estrutura organizacional definida
para lidar com compliance [atendimento
as normas legais e regulamentares] e,
também, um conselho no Brasil para
tratar temas especificos relacionados a
gestao de riscos, além dos problemas ou
situagOes que possam afetar nossa gestao
de controles internos”, especifica.

Levy relata que o Conselho € lide-
rado por pessoas da area financeira, mas
envolve diversos segmentos da empresa.
“E um conselho multifuncional que en-

A carreira do profissional de
risco é relativamente nova e por
isso ainda existe dificuldade em
encontrar cursos especializados,
principalmente quando nao é
possivel recorrer as instituicoes
do exterior. No Brasil, o tema

é normalmente ministrado em
cadeiras especificas em cursos
de po6s-graduacgao

Alexandre Bess
(Ernst & Young/IBEF SP)

volve, entre outras, a area juridica, de
marketing, vendas e a parte de gestao.
A nossa ideia € sempre envolver os pre-
sidentes gerais para que, por meio deles,
tenhamos um alcance de todas as areas
da companhia”, afirma.

“O CRO I[Chief Risk Officerl propria-
mente dito esta situado no escritorio da
casa matriz, nos Estados Unidos. Temos no
Brasil uma area subordinada com repre-
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"A area de gestao de risco é
importadora de talentos, uma vez
que desenvolve significativamente
os profissionais, ndo apenas os
da area financeira. E exportadora
também, pois os profissionais
que ja possuem essa base se
mostram com cada vez mais
qualificacao para expandirem
suas responsabilidades"

Daniel Levy
(Johnson & Johnson/IBEF SP)

sentatividade regional sob a minha estru-
tura”, enfatiza. Por se tratar de uma mul-
tinacional americana, toda a coordenacao
da gestao de risco na Johnson & Johnson
— politicas e procedimentos — € recebida,
no ambito global, do exterior.

O executivo observa que, ha pelo
menos uma década, a empresa preocupa-
se em integrar a gestao de riscos. “A crise
do fim dos anos 1990 e inicio do século
XXI nos Estados Unidos obrigou as
empresas americanas a se adaptarem a
Lei Sarbanes-Oxley, que determinou pro-
cessos muito rigorosos para a area’, frisa.
O executivo explica que as regras ameri-
canas foram replicadas em todas as opera-
¢oes da companhia no mundo.

“Encontrar profissionais qualificados €
o grande desafio da gestao integrada de ris-
cos. Essa € uma area que necessariamente
requer um conhecimento muito profundo
das normas e politicas vigentes, além de
uma performance muito orientada a fazer
aquilo que € certo”, declara.

Levy ressalta que encontrar pessoas
que tenham a gestao de risco dentre as
suas competéncias ndo € das tarefas mais
simples, “mesmo em um mercado tao rico
em talentos como Sao Paulo”.

Além dos tradicionais programas de
trainee, sao contratados profissionais com
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Matéria de capa

Tabela 1

Valor da empresa/capital investido

Agua e esgoto

Alimentos e bebidas
Autopecas

Calgados

Cimentos e agregados
Comeércio em geral
Concessionaria de transporte
Construcao civil

Cultivos da natureza
Distribuicao de gas natural
Eletrodomésticos

Eletrénicos

Energia elétrica

Extracdo e distribuicdo de petréleo
Ferrovia

Hotelaria

Industrias de materiais diversos
Lazer, cultura e entretenimento
Maquinas

Metais

Mineracéo

Papel e celulose

Perfumaria e cosméticos
Quimica bésica

Quimica diversificada

Servigos de saude

Servicos de telecomunicagdes
Servicos de transportes
Servicos diversos

Servigos educacionais
Softwares, servicos computacionais
Varejo linhas especiais
Veiculos terrestres e aéreos
Vestuario

Todos os setores

134,2% 124,2% 95,7% 163,3% 82,0%
81,5% 86,1% 42,2% 61,4% 75,8%
75,7% 107,6% 88,2% 37,4% 127,2%
17,6% 129,2% 190,7% 122,6% 90,8%
101,6% 113,6% 69,8% 134,6% 146,8%
29,4% 49,5% 28,4% 57,8% 143,7%
41,1% 26,4% 76,4% 124,4% 122,1%
146,3% 166,7% 134,1% 121,3% 145,1%
48,9% 85,3% 64,4% 95,1% 110,2%
14,2% 48,9% 105,9% 1,1% -47,2%
149,9% 197,6% 184,3% 180,5% 174,1%
15,0% 103,2% 149,6% 213,2% 149,9%
83,0% -0,8% 72,4% 101,5% 102,4%
48,1% 52,1% 52,9% 81,9% 93,1%
187,8% 215,0% 189,0% 134,3% 125,8%

-168,3% 205,2% 148,3% 87,1%

-784,9% 179,7% -21,6%
57,4% 90,8% 94,1% 55,9% 66,1%
80,1% 31,0% 35,3% 3,0% 156,2%
112,0% 168,8% 148,1% 11,1% 117,6%

33,4% 182,6% 155,8%

221,7% 201,3% 191,4% 129,3% 72,6%
87,2% 101,0% 90,6% -70,0% 92,0%

312,2% 311,1% 215,3% 198,2% 269,8%
89,0% 72,3% 62,2% -20,1% 73,3%
160,4% 50,6% 231,4% 62,4% 97,9%
56,3% -60,5% 29,7% 34,3% 44,8%
5,4% 36,2% 51,3% 110,9% 46,9%

-1.308,3% 69,5% -146,4% 259,4%
186,7% 142,6% 112,9% 60,8% 189,2%
88,0% 98,7% 10,7% 23,3% 61,6%

431,9% 64,7% 72,6% 67,6% 108,9%
89,3% 81,9% 102,7% -169,5% 99,8%
105,3% 105,5% 93,6% 83,5% 120,2%
-18,9% -93,5% -115,0% -19,0% 37,4%
88,9% 93,8% 89,8% 99,4% 101,8%

Fonte: Instituto Assaf

experiéncia e também provenientes dos
grandes centros de educacao do mundo,
dos melhores MBAs e das principais con-
sultorias de Recursos Humanos. “A area
de gestao de risco € importadora de talen-
tos, uma vez que desenvolve significativa-
mente os profissionais, nao apenas os da
area financeira. E exportadora também,
pois os profissionais que ja possuem essa
base se mostram com cada vez mais quali-
ficacao para expandirem suas responsabili-
dades”, avalia Levy.
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André Luis Rodrigues, vice-presidente
da Diretora Executiva do IBEF SP e vice-
presidente financeiro da industria quimica
internacional Rhodia, explica que um dos
maiores riscos a que a companhia poderia
estar sujeita dentro do escopo operacio-
nal € o de inundagao das fabricas. “Temos
unidades em Paulinia e em Santo André
proximas a rios”, explica. Rodrigues relata
que a empresa procura mitigar 0s riscos
com refor¢co de muros e criando bacias de
contengao ao redor das fabricas. “Além do

risco financeiro, quando se fala de uma
industria quimica, temos, nos casos de
inundagao, a possibilidade de contaminar
o solo e os proprios rios. Por isso, desen-
volvemos um sistema muito sério de pro-
tegao para evitar qualquer dano ao meio
ambiente”, declara.

Rodrigues cita também riscos de a
agua atingir matérias-primas e produ-
tos acabados. E caso houvesse inunda-
¢ao haveria necessidade de um tempo
minimo de 15 dias para voltar a operar.



“Imagine ficar 15 dias com uma fabrica
parada”, questiona. Sobre a estruturagao
do departamento interno de gerencia-
mento de riscos, o executivo relata que
conta com dois profissionais que vieram
da area de controles internos da com-
panhia. O departamento de Gestdo de
Riscos supervisiona a area de seguros,
controles internos e analise de riscos.

Além do departamento, a empresa
possui ainda um comité que avalia as
agoes referentes ao risco. “Nos preocupa-
mos com a questao ha varios anos, mas
apenas agora estamos montando um
departamento especifico para isso. Antes,
a parte de seguros ficava separada do con-
trole interno, mas fizemos a alteragao em
julho de 2010, com o objetivo de formali-
zar o follow up”, declara. Rodrigues explica
que antes o processo era descentralizado
e a integragao formal permite a empresa
antecipar-se nas suas agoes.

A Rhodia tem como politica formar
os profissionais internamente, mas, no
caso do trabalho em controles internos,
realizou contratacao. No caso de gerencia-
mento de riscos, “existe dificuldade de en-
contrar profissionais qualificados”, afirma.

Rodrigues enfatiza a importancia da
integragao do gerenciamento: centrali-
zacao do trabalho, facilitando o conheci-
mento dos riscos e o desenvolvimento de

"Em cada area ou diretoria,
temos grupos que fazem os
planos de acao de contingéncia
para seus riscos especificos.

A equipe de finangas assegura
que os planos estejam sendo
elaborados e atualizados e que
0s riscos prioritarios estejam
sendo contemplados, dentro da
metodologia proposta"

Bernardo Szpigel
(Suzano/IBEF SP)

planos de acdo. Além disso, “as informa-
¢oes sao compartilhadas de forma estru-
turada com toda a alta administracao da
companhia”, relata.

O grande desafio € se antecipar cada
vez mais sobre as possibilidades de risco
para ter condigoes de se trabalhar de
forma preventiva. “O segredo € o tempo.
Quanto mais cedo identificar e tratar,
menor € a possibilidade de o risco ocorrer

"Além do risco financeiro,
quando se fala de uma industria
quimica, temos, nos casos de
inundacao, a possibilidade de
contaminar o solo e os préprios
rios. Por isso, desenvolvemos
um sistema muito sério de
protecao para evitar qualquer
dano ao meio ambiente"

André Luis Rodrigues
(Rhodia/IBEF SP)

de fato e gerar perdas”, avalia.

Quanto as consequéncias, Rodrigues
afirma que o valor da companhia € dire-
tamente afetado pela integracao da ges-
tao de riscos. Ele cita como exemplo que
a companhia passara pelo processo de
auditoria Enterprise Loss Prevention em
outubro de 2010 para calcular o valor do
prémio do seguro, lembrando que um dos
critérios € o estagio de desenvolvimento
da mitigacao de riscos.

Bernardo Szpigel, primeiro vice-presi-
dente da Diretoria Executiva do IBEF SP
e diretor financeiro e de Relagdes com In-
vestidores da Suzano, diz que, na compa-
nhia, o departamento de Gestao de Riscos
esta ligado a area executiva financeira ha
cerca de trés anos. Ele conta que o setor
passou recentemente pelo processo de es-
truturagao organizacional focada em risco.
“Ja temos uma area de gerenciamento ha
mais ou menos uns oito anos, mas ela nao
era organizada dessa forma”, salienta.

Bernardo informa que o responsavel
pelo risco na Suzano € o gerente execu-
tivo de finangas. “A equipe dele hoje é
composta por quatro pessoas ligadas a
essa atividade”, completa.

A equipe conduz o trabalho dentro da
metodologia do COSO (Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway
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Tabela 2

Prémio pelo risco do acionista (%)

I 8 7 T B N T T T

-9,0% -13,2% 3,0% 20,8% 12,0%
Agua e esgoto -8,5% -19,1% -5,0% -3,0% -2,5%
Alimentos e bebidas 2,5% -3,2% 9,1% 0,7% -1,9%
Autopecas -8,1% -29,3% 2,3% 15,8% -29,8%
Calgados -7,.9% -29,4% 20,4% -0,1% 51%
Cimentos e agregados 8,3% 3,6% 5,4% 15,0% -10,8%
Comeércio em geral -11,0% -26,4% -24,8% -12,4% -11,5%
Concessionaria de transporte -9,7% -16,8% 17,0% 16,1% 17,4%
Construcéo civil -17,4%  -23,4% -17,8% -10,6% -8,7%
Cultivos da natureza -30,4% -3,1% -14,4% -221% -15,8%
Distribuicdo de gas natural -2,5% -0,3% -3,3% 22,7% 14,0%
Eletrodomésticos -13,3% -10,2% -14,8% -10,6% -11,0%
Eletrénicos -42,1% -71% -49.2%  -13,3% 3,3%
Energia elétrica -9,1% -25,2% -14,0% -5,7% -3,9%
Extracéo e distribuicdo de petréleo 23,7% 21,7% 20,3% 26,3% 23,2%
Ferrovia
Hotelaria -42,9%  -32,9% -53,6% -69,9% -186,0%
Industrias de materiais diversos -37,0%  -39,8% -33,3% -28,0% -7,3%
Lazer, cultura e entretenimento -121,5% -209,3% -167,0% -7,8%
Maquinas 6,6% 8,0% 4,0% 10,9% 6,3%
Metais
Mineragao 11,5% -1,1% 12,2% 21,0% 30,0%
Papel e celulose -2,9% -9,1% 10,5% 8,6% 1,0%
Perfumaria e cosméticos -4,8% -5,3% 17,6% 52,1% 44,2%
Quimica basica -9,9% -24,8% -3,7% 12,3% 2,3%
Quimica diversificada 4,6% -3,2% -78,6% 21,4% 18,8%
Servicos de saude -14,5% -4,4%
Servicos de telecomunicagées -10,1% -9,3% -16,0% -10,4% -15,5%
Servicos de transportes
Servicos diversos -19,4%  -14,8% 9,4% 1,8% 18,9%
Servigos educacionais
Softwares, servigos computacionais 101,6%
Varejo linhas especiais -56,9% 69,5% -17,9% -3,0% 2,8%
Veiculos terrestres e aéreos 60,1% 37,5% 2,4% 29,0% 5,56%
Vestuario -16,3%  -17,8% -21,7% -11,6% -21,1%
Todos os setores -5,0% -15,6% -6,1% 4,1% 2,4%

3,7% 4,5% 19,6% 2,0%
-6,4% -13,4% -98% -4,3%
-1,2% 1,0% -11,0%  6,6%
20,8% 37,5% 10,9% 4,1%
1,7% -0,7% 11,9% 12,1%
-10,6% -9,4% -4,3% 10,6%
-21,1% -1,4% 8,9% 7,6%
15,8% 14,6% 10,5% 12,9%
-3,7% -2,1% 2,4% 8,1%
-12,1% 5,3% -17,9%  -21,7%
17,6% 21,8% 259% 19,0%
-0,8% 11,8% 24,2% 10,3%
-20,2% 1,3% 4,9% 3,9%
-6,5% -1,2% 0,6% 2,7%
20,2% 22,6% 11,5% 8,5%
49,1% 232% 1,5%
-43,6% -13,9%
-2,2% 3,3% -52% -2,6%
-16,8% -8,7% -19.2% 12,8%
11,2% 15,3% 7,4% 7,7%
-156,8%  20,9% 14,6%
19,6% 24,5% 10,8% -0,6%
-1,2% 1,9% -459% 3,6%
31,8% 24,8% 24,9% 30,6%
-6,1% -4,1% -31,5% -2,3%
-9,8% 29,7% -2,6% 41%
-27,4% -7,9% -8,2%  -52%
-11,6% -4,4% 7,8% -6,5%
-71,5% -0,2% -49,2% 29,3%
6,3% 6,7% 21% 16,8%
-11,9% -8,9% -22%
-2,4% 3,1% -1,6% 4,3%
-3,6% 5,2% -778%  4,6%
0,0% 3,1% -0,4%  8,8%
-36,9%  -39,3% -19,7%  -59%
-1,6% 2,9% 4,4% 4,4%

Fonte: Instituto Assaf

Commission), organizacao privada nos
Estados Unidos criada em 1985 para evitar
fraudes nas demonstra¢Ges financeiras. Ha
uma analise dos diversos tipos de riscos,
desde os operacionais (fabricas, acidentes)
aos estratégicos (mercado, concorrentes,
alteragoes regulatorias).

A equipe da Suzano possui a respon-
sabilidade de gerir todo o processo, mas
atua em conjunto com cada uma das
areas da empresa. “Em cada area ou dire-
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toria temos grupos que fazem os planos
de acao de contingéncia para seus riscos
especificos. A equipe de finangas assegura
que os planos estejam sendo elaborados
e atualizados e que os riscos prioritarios
estejam sendo contemplados dentro da
metodologia proposta”, diz Bernardo.
Segundo a metodologia interna da
Suzano, o primeiro passo € identificar o
risco, para depois prioriza-lo, principal-
mente sob o ponto de vista de impacto

e probabilidade. “Um risco de grande im-
pacto e alta probabilidade é certamente
prioritario. Por outro lado, um risco de
pequeno impacto e baixa probabilidade
nao entra nas prioridades, embora ele
exista”, observa. O importante € se per-
guntar em diferentes riscos que tipo de
resposta (acao) se tomara. A companhia
ira lidar com o risco ou ira repassa-lo?
Bernardo avalia que hoje em dia ja
existe um numero maior de profissionais



com experiéncia e treinamento para
fazer o trabalho de gerenciamento de
riscos de forma sistematica e metodo-
logica. “Esses profissionais sao encontra-
dos nas empresas de consultoria, o que
€ mais usual”, aponta. Mas o executivo
também acredita que a iniciativa de
empresas como a Suzano — que ja possui
o departamento ha alguns anos — facilita
a tarefa de encontrar profissionais quali-
ficados no mercado. “O Gnico problema
€ quando se exige experiéncia ampla, de
cinco, dez anos, pois estamos falando
de uma preocupacao relativamente re-
cente”, declara. A Suzano também busca
para a area tanto profissionais de fora
da companhia quanto em departamen-
tos internos. “As primeiras iniciativas
foram com pessoas da propria equipe,
que foram estudando e se preparando.
Posteriormente, com o crescimento da
atividade, contratamos profissionais ja
com formacgao especifica.”

“Diversificar, trazendo pessoas com
experiéncias diferentes, € muito util”, pon-
dera. Ele avalia que os funcionarios que
fazem carreira dentro da companhia preci-
sam ter aten¢ao para seu proprio desenvol-
vimento e tém como vantagem o conhe-
cimento da companhia e da maneira de
operar. Ja as pessoas de fora geralmente
tém boa formacao e contribuem com a ex-

"Tudo é muito novo. Os profissionais
precisam se adaptar. E nao séao
apenas os gestores de riscos que
devem estar atentos. Ai entra a figura
importante dos CEOs, dos CFOs,

que precisam entender a relevancia
desse processo"

André de Aratjo Souza
(Ernst & Young/IBEF SP)

Edi Pereira

periéncia dos lugares de onde vieram. “E
o fato de enxergarem a corporagdo com
olhos diferentes resulta em contribui¢oes
significativamente uteis”, completa.

Para empresas que ainda nao possuem
uma iniciativa de gestao integrada, trazer
pessoal de fora é uma forma de acelerar
a implantagao. Outra opgao, segundo Ber-
nardo, € iniciar com um trabalho de con-
sultoria €, em seguida, compor a equipe.

"Apesar da evolucao, a maioria
das empresas ainda tem uma
orientacao segmentada quanto
ao risco quando se fala em TI"

Antonio Gesteira
(PricewaterhouseCoopers)

“Observam-se no mercado situacoes em
que a empresa contrata o servico de uma
consultoria para implantar a iniciativa de
gestao de riscos e depois faz um diagnos-
tico dos riscos estratégicos e operacionais,
para, em seguida, alocar pessoas proprias
para a atuacao’, afirma.

Bernardo acredita que, hoje em dia,
apesar da constante evolugdo, a grande
dificuldade ainda seja mapear correta-
mente os riscos, nao deixando de fora
algum que seja mais importante para a
companhia. Ele cita, ainda, o desafio de
incluir a metodologia na cultura empre-
sarial de forma estruturada, o que exige
disciplina na aplicacdo dos conceitos,
ou seja, fazer com que o funcionario
perceba a necessidade de tratar o risco
sistematicamente em seu cotidiano. “O
desafio é fazer as pessoas usarem a me-
todologia”, completa.

Os desafios da Tecnologia
da Informacao

Em um mercado no qual € cada vez
mais improvavel encontrar negdcios que
nao passam por sistemas informatizados,
a TI (Tecnologia da Informacgao) assume
papel estratégico considerando a rele-
vancia de informacoes para o cotidiano
das corporagoes.
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Antonio Gesteira, especialista em
risco na area de TI da Pricewaterhouse-
Coopers, afirma que os softwares volta-
dos para o segmento tém evoluido no
sentido da identificagao, prevengao e
monitoramento. Mas ele destaca que €
necessario um trabalho ainda mais inci-
sivo no que diz respeito a integragao dos
processos. “Apesar da evolucao, a maioria
das empresas ainda tem uma orientacao
segmentada quanto ao risco quando se
fala em TI”, informa.

O especialista indica que muitos exe-
cutivos ainda possuem uma visao restrita
quanto a tecnologia, considerando-a ape-
nas como uma ferramenta. “Ela € muito
mais do que isso. Deve ser enxergada
como parte de um processo estruturado e
permear todas as discussoes no programa
das corporagoes”, avalia.

Mesmo nas empresas mais experientes
ainda é muito evidente a ligacdo do geren-
ciamento de riscos com a area de negocios.
“Por isso ela, consequentemente, esta mais
proxima ao profissional de TI”, explica. “O
risco operacional € o grande calcanhar de
aquiles”, aponta.

Gesteira comenta sobre os principais
modelos que disciplinam a organizagao
de TI para que se atenda aos objetivos do
negocio, o Itil (Information Technology
Infrastructure Library) e o CobiT (Con-
trol Obijectives for Information and rela-
ted Technology). Hoje em dia, a check list
dos orgaos reguladores para auditarem a
aderéncia dos processos de TI as organiza-
¢oes considera esses manuais de melhores
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Classificacao de risco no més de julho

Baseado no CCL (Capital Circulante Liquido), SD (saldo do disponivel) e
NIG (necessidade de investimento em giro)
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Indicadores demonstram aumento de riscos na economia brasileira

“As empresas ainda estdo aprendendo a lidar com riscos, mas hoje ja usam
derivativos de forma mais protecionista, conservadora. Ao contrario do que ocorria
antes da crise de 2008, quando muitas delas utilizavam-nos para fazer especulagao”,
destaca Fabiano Guasti Lima, pesquisador do Instituto Assaf e professor da FEA-
USP (Faculdade de Economia, Administragdo e Contabilidade da Universidade de Sao
Paulo). O pesquisador afirma que, desde 2007, os riscos dos acionistas tém crescido
no Brasil (ver tabela 2) e que o nivel de investimentos tem aumentado e, portanto, o
risco acompanha esse movimento (ver grafico), mas que o gerenciamento eficiente
€ uma das razdes que possibilita um retorno acima da taxa de juros basica (Selic).
Segundo o professor, outro indicador que demonstra a evolugéo de riscos no Brasil &
o valor das companhias no mercado (acompanhe na tabela 1 os niveis de crescimento
em diversos setores da economia brasileira).

Fonte: Fabiano Guasti Lima, pesquisador do Instituto Assaf e prof. dr. do Departamento de Contabilidade da FEA-USP.

praticas, por isso, as empresas que sofrem
auditorias constantes ja estao mais adapta-
das. Em contrapartida, muitas companhias
ainda estao buscando modelos e é preciso
analisar o grau de maturidade e o tama-
nho da organizagao, para que a organiza-
¢ao “nao se torne escrava do processo ou
transforme-o em um trauma’, afirma.

O CobiT € mais focado no programa
de governanca de tecnologia, considerada
vital para o negocio. “Ele ajuda as orga-
nizagoes a definirem politicas, mas nao
fala ‘como’, apenas o ‘qué”, referindo-se
a quais processos a empresa precisa imple-
mentar em fungao de sua necessidade. O
modelo traz mais de 300 controles que

podem ser implementados, considerando-
se a caracteristica das operagoes, 0 seg-
mento de mercado ou industria envolvido,
entre outras variaveis.

Ja o Itil tem uma fun¢ao muito mais
operacional. “Uma vez que foram defi-
nidos os objetivos, esse modelo acaba
focando mais na entrega de servigos, no
usuario final e nos niveis de servico espera-
dos, considerando opera¢oes muitas vezes
criticas. “Eu diria que ele trata muito mais
o ‘como”’, frisa o especialista.

De qualquer forma, Gesteira garante
que nao existem formulas e o ideal € real-
mente integrar esses modelos dentro de
cada empresa, estudando a forma mais



adequada, criando uma maneira persona-
lizada de lidar com a tecnologia em cima
das bases oferecidas. O primeiro passo €
enxergar que os modelos de governanca
de TI nao podem ser encarados como
uma obrigacao, mas como mecanismos
de apoio. Caso a empresa nao tenha ini-
ciado os programas de governanca de TI,
vale a pena fazer uma analise de maturi-
dade desses processos, usando CobiT e
Itil e fazer a comparagao entre sua organi-
7agao e seus pares, NAo necessariamente
0s concorrentes.

A familia da [SO 27000 também € um
paradigma aconselhavel, mas é mais vol-
tada para a area da seguranga da informa-
¢ao. Gesteira cita também a importancia
do IT Risk, uma nova colecao de discipli-
nas que ja esta disponivel e € publicada
pela Isaca (Information Systems Audit and
Control Association). “Ele ajuda as empre-
sas a olharem a TI mais especificamente
pelo viés do risco e ndo tanto pelo lado da
governanga’, declara.

O especialista avalia que a Tl pode
ser a principal viabilizadora da integragao
entre GRC (governanga, risco e controle).
“Muitas vezes essas areas nao se conver-
sam. O grande desafio para os proximos
anos € falar a mesma lingua. Nao apenas
definir modelos de integracao, mas pra-
tica-los de fato. E ai que a Tecnologia da
Informagdo tem espago para agir como o
grande elo”, conclui.

Qualificacao profissional

No ambito da preocupacao com o
nivel dos profissionais que cuidardao do
gerenciamento de riscos, André de Araujo
Souza, presidente da Comissao Técnica do
IBEF SP e diretor de Ernst & Young, cita
como exemplo, além do Sped (Sistema
Puablico de Escrituragao Digital), a conver-
géncia das normas contabeis brasileiras
para os padroes internacionais IFRS (Inter-
national Financial Reporting Standards).
“Tudo € muito novo. Os profissionais pre-
cisam se adaptar. E n3ao sao apenas os ges-
tores de riscos que devem estar atentos. Al
entra a figura importante dos CEQOs, dos
CFOs, que precisam entender a relevancia
desse processo’, frisa. Souza chama a aten-
¢ao para a responsabilidade do profissional

Ramon Flavios

que trabalha na area. “O processo exige
do gestor um elevado nivel de confianca e
as empresas devem destinar recursos para
treinamento”, afirma.

Para a formacdao do profissional de
risco, Alexandre Bess aponta o fato de ser
uma carreira relativamente nova € por isso
ainda existe dificuldade em encontrar cur-
sos especializados, principalmente quando
nao € possivel recorrer as instituicoes do
exterior. No Brasil, o tema € normalmente
ministrado em cadeiras especificas em
cursos de pos-graduacdo. Bess cita cursos
recomendaveis em instituicoes como USP,
FGV, BM&FBovespa e Saint Paul, cujo
conteudo programatico atende as necessi-
dades de um gestor de riscos.

Além da pos-graduagao para profissio-
nais com menos tempo disponivel, exis-
tem certificagGes segmentadas para ges-
tores de risco, oferecidas por associacoes
reconhecidas internacionalmente como
a PRMIA (Professional Risk Managers’
International Association) e Garp (Glo-
bal Association of Risk Professionals). O
profissional devera submeter-se a exames
cujo conteudo é amplo o suficiente para
ser oferecido por instituicoes de ensino
como a Columbia Business School e
Kellogg School of Management.

O professor Alberto Borges Matias, da

"Vemos que o mercado de
capitais esta se organizando
no sentido de oferecer
classificacao de riscos
(ratings) de governanca para
as empresas"

Flavio Ramos

(Consultor de Riscos Operacionais,
Financeiros e Estratégicos/IBEF SP)

Faculdade de Economia, Administracao
e Contabilidade da Universidade de Sao
Paulo (FEA-USP), recomenda também os
cursos ministrados na Febraban (Federa-
¢ao Brasileira de Bancos) voltados para o
setor financeiro. “No exterior, ha Harvard,
Wharton e a New York University, com
alguns programas especificos, mas direcio-
nados para bancos”, aponta.

O caminho da normalizacao

Seguindo o caminho das instituicoes
financeiras, que ha muito se adiantaram
na organizacao da gestao dos riscos de
suas operagOes, muitas normas especifi-
cas para as empresas basearam-se inicial-
mente no formato das regras sugeridas
para bancos, advindas principalmente
dos Acordos de Capitais da Basileia I e
Basileia 11, divulgados pelo BIS (Bank for
International Settlements), o Banco Cen-
tral dos Bancos Centrais.

O Basileia I data de 1988 e foi ratifi-
cado por mais de cem paises, objetivando
criar condi¢bes minimas de capital para a
atuagao dos bancos comerciais, visando
a protecao contra o risco de crédito. Foi
a partir dai que se deu destaque ao fator
risco, baseando nele o requerimento de
capital. Apos inumeras faléncias de bancos
na década de 1990, a discussao foi reto-
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mada e assinou-se o Basileia Il em 2004,
que acabou por fixar-se nos trés seguin-
tes pilares basicos: capital, supervisao e
transparéncia; além de trazer 25 principios
essenciais para a contabilidade.

Como as regras da Basileia se referem
aos riscos de crédito, as regulamentagoes
corporativas que surgiram de la para ca
precisaram agregar mais dois aspectos: os
riscos mercadologicos e os operacionais
que, combinados, oferecem inumeras
possibilidades de avaliagao. Oscar Mal-
vessi, professor da FGV-SP (Fundacao
Getulio Vargas), consultor especializado
em monitoramento de negocios para
criagao de valor, ilustra com a seguinte
situagao: falta de matéria-prima ou erro
de formula numa industria alimenticia.
Tais falhas envolveriam diversas variaveis
de risco com assuntos fora do escopo de
um banco.

A ideia de se padronizar o gerencia-
mento integrado de riscos corporativos co-
megca a tomar forma no exterior, quando
as empresas americanas precisaram se
adaptar rigidamente a Lei Sarbanes-Oxley,
com o advento da crise bancaria ocorrida
por volta do inicio da década atual. A lei,
que faz parte do contexto dos escanda-
los das corporagoes Enron e WorldCom,
ja trouxe regras que obrigam a criagao
de comités para fazerem a supervisao de
operagoes e garantir a mitigacao de riscos
e fraudes, de forma a estabelecer a maior
transparéncia possivel.

No Brasil, existem atualmente séries
de regulamentagoes que estao sendo
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"Observa-se no mercado
situagc6es em que a empresa
contrata o servico de uma
consultoria para implantar a
iniciativa de gestao de riscos
e depois faz um diagndstico
dos riscos estratégicos e
operacionais, para em seguida
alocar pessoas proprias para
a atuacao"

Bernardo Szpigel
(Suzano/IBEF SP)

criadas dentro de o6rgaos reguladores, que
buscam equilibrar a questao de principios
de governanca dentro das empresas. “A
regulamentacao esta tentando buscar a
transparéncia, o melhor acesso e divulga-
¢ao das informagoes e o tratamento justo
para acionistas minoritarios, entre outras
garantias’, situa Flavio Ramos, coordena-
dor da Subcomissao de Governanga Cor-
porativa do IBEF SP e consultor de riscos
operacionais, financeiros e estratégicos.
“Vemos que o mercado de capitais esta
se organizando no sentido de oferecer
classificagao de riscos (ratings) de gover-
nanca para as empresas”, explica. O con-
sultor destaca a importancia de agéncias
de rating e instituicoes como Comissao
de Valores Mobiliarios e BM&FBovespa,
que trabalham para garantir a geracao
dos paradigmas. A certeza € que as
instituicoes competentes estao criando
estruturas para avaliar os niveis de go-
vernanca de forma cada vez mais abran-
gente, no sentido de valorizar as empre-
sas que estejam investindo em melhor
divulgacao de informagoes.

Segundo Ramos, uma diretriz que
merece destaque para minimizar riscos €
o Codigo das Melhores Praticas de Go-
vernanga Corporativa do IBGC (Instituto
Brasileiro de Governanga Corporativa) de
1999 e que veio sofrendo algumas atu-

alizagdes antes de chegar a versao atual,
concluida no ano passado. Antes disso, a
ultima revisao havia sido feita em 2004,
deixando claro que as mudangas levaram
em conta a evolugao do contexto corpo-
rativo nacional, o surgimento de organiza-
¢oes com capital difuso e apontando para
graves falhas de administracao cometidas
por companhias veteranas. Tudo isso fa-
zendo parte do cenario de crise financeira
que eclodiu em 2008.

Foi apurada também a necessidade de
normalizagdo, ou seja, adotar processos a
fim de ordenar a atividade especifica da
empresa, levando-se em consideragao as
condicoes de funcionamento e exigéncias
de seguranca. Nesse sentido, Alexandre
Bess citou a série ISO 31000, constituida
com base nas discussoes de especialistas
de mais de 30 paises com o objetivo de
ser a diretriz central para assuntos rela-
tivos a gestao de riscos. O Brasil partici-
pou ativamente do processo por meio da
Comissao Especial de Gestao de Riscos
da ABNT (Associacao Brasileira de Nor-
mas Técnicas). A norma global € um fato
historico para a integracao total do geren-
ciamento de risco dentro de companhias.

A 1SO 31000 nao € uma certificacao,
por isso as empresas tém tempo para se
adaptar aos padroes que devem nortear
daqui para frente esse aspecto de sua ati-
vidade interna. Segundo especialistas, o
tempo para adogao total das regras com-
piladas pode levar de trés a quatro anos
em grandes companhias, mas o objetivo
€ fornecer estimulo a implementagao de
uma estrutura que possibilite a integracao
entre cultura, politicas, valores, governanga
e gestdo. E importante citar também o re-
cente lancamento da ISO 31010 (Risk Ma-
nagement — Risk Assessment Techniques),
que objetiva oferecer gabarito para a ado-
¢ao de técnicas e metodologias detalhadas
para a avaliacdo de riscos, complemen-
tando a ISO 31000.

Dentro da série ISO, a norma 31000
nao substitui nenhuma outra resolugao
anterior. A série 27000, citada por Anto-
nio Gesteira, delimita a gestao da Segu-
ranga da Informagao. A série 31000 inte-
gra todos os setores corporativos, sendo a
mais genérica entre todas.



Questoes para o futuro

Muito ainda ha que se melhorar
com relacdo a praticas, regulamenta-
¢Oes, métricas e processos relativos ao
risco, abrindo espago para cada vez mais
especializacao profissional. A conclusao
dos especialistas € que a grande limita-
¢ao no sentido da formagao de pessoal
e consequente atuagao das companhias
ainda € o relacionamento do tema risco
a instituicoes financeiras e a falta de
cursos voltados para corporagoes. Uma
saida € atualizar-se com leitura e pales-

tras, como as que ocorrem, por exem-
plo, no proprio IBEF SP, segundo alguns
dos executivos entrevistados. A opiniao
dos profissionais também indica que €
necessario buscar o foco na solucao de
problemas que atendam a demanda do
escopo operacional.

A gestao de risco depende muito
das especificidades de cada organizacgao,
mercado ou segmento de atuagdo. Dai a
dificuldade de se estabelecer critérios e
padroes de analise e mesmo de prestacao
de informagoes sobre o risco. O assunto

encontra-se em uma fase de transicao
e ainda € necessario amadurecer. Os
especialistas enfatizam que ha a neces-
sidade de associar o risco a governanga,
fazendo a integragao aos aspectos parti-
culares e a mitigagao de riscos de cada
companhia. Por mais simples e obvio que
pareca, o mundo empresarial ainda vai
ter que conviver com a pratica de integrar
politicas, ferramentas, recursos humanos
e cultura empresarial no sentido de ado-
tar a gestao de riscos como atividade
continua da corporagao. ]

Gestao de riscos € fundamental em instituicoes

“Num ambiente de mercado mais dina-
mico, complexo e concorrencial, a gestao
eficiente dos riscos define a fronteira entre o
sucesso e o fracasso das instituicdes finan-
ceiras”, declara Roberto Hollander, diretor
setorial de Gestdo de Riscos da Febraban
(Federacao Brasileira de Bancos).

A gestédo de riscos estd no cerne do
proprio negoécio bancario desde o principio.
Os bancos nasceram do servico de guarda
de valores, evoluindo para a intermediagao
financeira, que associa um amplo leque de
riscos: risco de mercado em fun¢ao de osci-
lacdes nos precgos e nas taxas de juros, risco
de crédito, risco soberano, risco de liquidez,
entre outros. “Isso da porta para fora dos
bancos. Da porta para dentro, uma insti-
tuicao financeira esta sujeita aos riscos pro-
venientes de procedimentos internos inade-
quados, risco tecnolégico, ao risco humano,
ao risco de fraude interna, entre outros”,
afirma Hollander.

Modernamente, a gestédo de riscos nos
bancos norteia-se também pelas preocupa-
¢des quanto a solvéncia das instituicoes finan-
ceiras e a estabilidade do sistema bancério
internacional, por meio de diretrizes reconhe-
cidas como melhores préaticas de mercado,
principalmente as recomendadas pelo Comité
de Supervisdo Bancéria de Basileia.

O Comité de Basileia foi criado pelos pre-
sidentes dos bancos centrais do Grupo dos
Dez (G10), principais paises industrializados,
no fim de 1974, em consequéncia das gra-
ves perturbacdes sofridas pelos mercados
bancarios e cambiais e a faléncia do Banco
Herstatt, da entdo Alemanha Ocidental, cul-
minando, em 1988, no Acordo de Capital
de Basileia, conhecido como Basileia 1, um
robusto conjunto de normas gerais para aferir
a capacidade dos bancos em suportar os ris-
cos dos empréstimos e as eventuais perdas,
mantendo um patriménio liquido compativel
com o risco atribuido a seus ativos.

Nenhum pais esta obrigado a aderir as
orientacdes de Basileia, que esta na sua
segunda verséo, conhecida como Basileia 2,
mas atualmente mais de 40 paises seguem
suas orientacoes. Hoje em dia, ja se fala na
revisao dessas recomendagdes — com o obje-
tivo de reforgar ainda mais o capital neces-
sario das instituicoes financeiras, de maneira
a tentar evitar que problemas como os que
recentemente ocorreram exijam intervencao
do Estado, quando, com dinheiro publico,
socorreu o setor bancario —, que esta sendo
chamada de Basileia 3.

No Brasil, a gestdo de riscos desen-
volveu-se mais estruturadamente a partir
de exigéncias regulatérias e das praticas

internacionais de mercado. A regra inicial
foi definida pela Resolugao n° 2.099, de
17/08/1994, e atualizada pelas Resolugdes
n® 2.139 e n° 2.399, do Conselho Moneta-
rio Nacional (CMN) e Circular n° 2.784 do
Banco Central do Brasil.

Atualmente, as proprias instituicdes
financeiras — cientes da importancia da ad-
ministragdo dos riscos — mostram-se con-
vencidas de que a melhor resposta aos
desafios langados pela pressao regulatéria
é uma visdo de gerenciamento de riscos
que va além da mera redugado do impacto
de perdas financeiras, empenhando-se em
atender aos questionamentos e expectativas
dos acionistas e da sociedade.

Segundo Roberto, “uma correta admi-
nistrag&o dos riscos implica melhorar o de-
sempenho do conjunto dos processos que
compdem a instituicao financeira, de maneira
a reduzir perdas e criar valor”. Em ultima ins-
tancia, uma cultura de gestao de riscos, vol-
tada a criagdo de valor, representa “ganhar
vantagem competitiva mediante um conhe-
cimento mais aprofundado e detalhado do
préprio negdécio, menor alocagao de capital
e possibilidades de alavancagem, ganho de
imagem diante de clientes, investidores, regu-
ladores e agéncias de rating e diminuigaéo do
custo de captagao”, diz Hollander.
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Ponto de vista

Os modernos departamentos juridicos
(DJs) empresariais estao evoluindo para
terceirizarem os servigos de contencioso,
e até de consultoria, para se concentrarem
no proprio “negocio”.

Todos os atos praticados pela empresa
sao juridicos: comprar, vender, empregar,
prestar servicos, mutuar, licitar, etc.

O advogado interno tem que dominar
minimamente 0s atos que envolvam o
“negocio”, para nao so ter a visao juridica,
mas também a gerencial.

Essa visdo requer conhecimentos de
outras areas, como Contabilidade, Financas
e Marketing, dentre outras.

Com o dinamismo moderno dos empre-
endedores, um advogado nessa posicao tem
que estar apto a discutir custos, ponto de
equilibrio, margem de valor agregado (até
para entender a substitui¢ao tributaria), fluxo
de caixa descontado e Ebitda.

Gragas a esses conhecimentos, podera
apoiar a administracao em transagoes do
cotidiano e, principalmente, em operagoes
pontuais € muito importantes, como joint
ventures, aberturas de capital, empréstimos,
diversificagbes de investimentos, aproveita-
mento de regiGes com tributagao favorecida
(“guerra fiscal”) e, no exterior, investimentos
de/para paises beneficiarios de regimes cam-
biais, tr butarios e societarios favoraveis.

Nao ha razado valida e tdo pouco jus-
tificavel para um advogado interno nao
suportar os administradores numa nego-
ciagao com um private equity, ou mesmo
na venda do negocio.

Os gestores costumam se assessorar de
advogados externos nessas ocasioes, mas
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por Plinio J.

Marafon*

isso nao deve excluir o DJ do processo,
pois ele tem conhecimento amplo
do “negocio”, da historia da
empresa e o dominio da
sua “cultura”.

O D] tem que aprender
a ser pro-ativo, a se antecipar aos fatos e
problemas. Isso requer constante atuali-
zagao “empresarial’, leituras cotidianas de
jornais e revistas especializados.

E preciso observar como “seu’ mer-
cado esta reagindo as mudangas economi-
cas, cComo seus concorrentes estao respon-
dendo as novas demandas.

Essa atitude pode redundar numa idéia
inovadora, a ser levada avante pela gestao.

Esta ultrapassado o conceito de que so
o CEO ou o CFO tem que ficar atentos as
oportunidades. O DJ também pode colabo-
rar nesse Processo, Mas para isso € impera-
tivo que deixe de lado o “advogadés”, para
exercitar a linguagem “gerencial” do negdcio.

A evolugao das normas contabeis
ja vem exigindo do DJ um reposiciona-
mento sobre temas que eram tratados a
certa “distancia”, como, por exemplo, a
avaliacao das contingéncias para fins de
revelacao em Notas Explicativas e regis-
tro de provisoes.

Nas discussoes acerca de clausulas e
condigOes contratuais, € usual o DJ se pre-
ocupar com a sua “legalidade”.

Nada a Mas, pergunta-se,
quantos conflitos nascem posteriormente
oriundos da mera discussao dessa legali-
dade? Ora, contrato que agrada ambas as
partes nao comporta esse tipo de conflito,
puramente “académico”.

criticar.

O novo departamento
juridico "estratégico"

Por que um advogado interno nao
pode/deve palpitar sobre a razoabilidade e a
exequibilidade desse mesmo contrato, sob o
ponto de vista empresarial?

O DJ deve perquirir os antecedentes
da outra parte envolvida, seu historico no
cumprimento dos contratos, sua capaci-
dade economico-financeira e operacional
de implementa-lo e quais os riscos en-
volvidos, nao bastando apenas aprovar o
texto frio do ato juridico.

Talvez esse exercicio constante de atu-
agao tivesse evitado ou prevenido danos
como aqueles dos derivativos cambiais...

Espera-se do novo D] uma integragao
constante com as outras areas da empresa,
buscando aprender como elas participam
do processo produtivo. A rigor, o ideal
seria que o pessoal do DJ estagiasse em
cada setor, para melhor compreender seu
papel dentro da estrutura.

Essa € a visdo que se impOe irrever-
sivelmente para os DJs deixarem de ser
meros expectadores, para se tornarem ato-
res decisivos no concerto empresarial.  ®

Plinio J. Marafon é vice-presidente de Assun-
tos Tributdrios do IBEF SP e socio da Braga
& Marafon Consultores e Advogados.

©iStockphoto.com/photocanal25
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Divulgacéo

A punicao para quem
nao adota formalmente

a geracao de valor ao
acionista pode demorar,
mas aparece. Solucoes
faceis e resultados
ilusdrios sao possiveis de
obter, mas podem deixar
a empresa vulneravel e
ser engolida

por Oscar Malvessi*

O aprendizado que o caso da Sadia
traz tem sido perigosamente ignorado por
muitas empresas tradicionais consideradas
solidas, mas que podem se desmanchar
no ar ao primeiro sopro dos ventos de
uma crise. Lucros no curto prazo, como
os trimestrais, vém e vao; sustentaveis sao
aqueles com foco em geragao de valor
com visao de longo prazo e perenidade.

O que cria valor ao acionista, assim, é
a correta e consistente orientagao na for-
mulagao estratégica com decisoes focadas
em geracao de valor. Implica em uma
dedicacao operacional incessante para au-
mentar a produtividade dos ativos, geren-
ciando com exceléncia cada uma das ope-
ragbes por meio da remuneragdo variavel
da gestao, vinculando-a nao ao lucro de
um simples trimestre, mas ao mérito dos
resultados econOmicos, ou seja, geragao
de valor a longo prazo.

A puni¢ao para quem nao adota for-
malmente a geragao de valor ao acionista
pode demorar, mas aparece. Solugoes

Tabela 1
e dos ativos financeiros

Como a estrategia
equivocada destroi a
riqueza do acionista

faceis e resultados ilusorios sao possiveis
de obter, mas podem deixar a empresa
vulneravel e ser engolida.

Vamos a analise dos fatos e seu histo-
rico: 0 que aconteceu com a riqueza dos
acionistas da Sadia? Em 1° de setembro
de 2008, seu valor de mercado era de
R$ 7,1 bilhdes. Com a noticia dos deri-
vativos divulgada pela empresa em 25 de
setembro de 2008, seu valor despencou,
chegando, em 30 de dezembro de 2008
(ou seja, em apenas trés meses), a R$ 2,7
bilhoes, equivalentes a 38% do valor origi-
nal. Diante dessa situacao, procura-se res-
ponder a questoes como:

* Quais os motivos para essa expres-
siva destruicao de riqueza? Eles sao devi-
dos as decisoes internas da empresa ou a
fatores externos?

* Qual € o nivel ideal de liquidez que
uma empresa deve manter? Ela deve pro-
curar ser conservadora ou deve adotar
politicas mais agressivas ou especulativas?

+ Adotar estratégias diferentes as do

Empresas: comportamento dos capitais operacionais

Médias das empresas  1996/2000
Capitais operacionais 86%
Ativos financeiros 14%
Capital total 100%

1996/2007 2000/2003 2000/2007
88% 88% 89%
12% 12% 1%

100% 100% 100%



mercado faz a empresa ser mais competi-
tiva e contribui eficazmente para o cresci-
mento de suas operacoes?

* Os resultados de uma politica agres-
siva visando ganhos financeiros expres-
sivos criam valor ao acionista ou podem
destruir sua riqueza?

« E uma estratégia de sucesso a em-
presa manter, por um periodo superior a
12 anos, valores investidos no mercado
financeiro que equivalem a 36% do valor
do seu capital empregado?

« E sustentdvel manter somente 64%
do capital nas suas atividades operacionais
€, a0 mesmo tempo, adotar niveis superio-
res de alavancagem financeira?

« Sera que obter receitas financeiras
expressivas € a melhor alternativa de
ganhos, quando comparado aos resul-
tados das atividades operacionais, as ati-
vidades core?

+ Sao os ganhos financeiros ou os resul-
tados operacionais (foco no core business)
que criam valor ao acionista?

O nivel de informacodes da estrutura
das demonstracoées financeiras

Respostas as perguntas podem ser
obtidas pela analise criteriosa do compor-
tamento das demonstracOes financeiras
pela estrutura dos seus ativos, passivos e
resultados da Sadia publicados no periodo
de 1996 a 2007.

Avaliados com base na analise finan-
ceira tradicional, podem ser considera-
dos adequados os resultados, entretanto,
quando se decompoem os lucros totais da
Sadia, identifica-se que as receitas finan-
ceiras contribuiram em média com 43% e
os resultados das atividades operacionais,
somente com 57%'.

Pode-se concluir que o direciona-
mento estratégico da Sadia foi alocar, de
maneira mais significativa do que a média
das empresas, seus recursos para aplica-
¢Oes financeiras. Este viés foi ainda mais
expressivo no periodo de 1996 a 2000.

Comportamento da alavancagem
financeira e do capital empregado
Observa-se, no periodo de 1996 a
2007, que a estrutura de financiamento
da Sadia possuia um nivel de alavancagem

financeira com caracteristicas mais agressi-
vas em relacao ao mercado, dado que seu
comportamento apresentou as seguintes
propor¢oes (conforme a Tabela 6):

* 46% para o patrimonio liquido (PL);

* 26% para os financiamentos de longo
prazo (FLP);

* 28% para os financiamentos de curto
prazo (FCP).

Se compararmos que naquele periodo
a Sadia tinha 64% do capital empregado
investido nas atividades operacionais
(Tabela 2) em contraste com a estrutura de
capital de 72% (PL + FLP), é possivel con-
cluir que a Sadia dispunha de recursos mais
do que suficientes para bancar os investi-
mentos necessarios do capital operacional.

Portanto, sera que havia necessidade
de manter e ainda assim buscar empreésti-
mos de curto prazo no nivel de 28% das
obrigagoes totais e, a0 mesmo tempo (vide
Tabela 6), aplicar no mercado financeiro,
mantendo ativos financeiros no valor equi-
valente a 36% dos ativos totais? (Tabela 2.)

Diante dessas relagoes, percebe-se que
alavancar financeiramente a empresa vi-
sando obter receitas financeiras a qualquer
custo foi um objetivo desejado. Esse fato
ficou demonstrado pela excessiva atengao
dada aos resultados das operagoes finan-
ceiras (conforme a Tabela 3). Assim, pode-
se também inferir que houve maior dire-
cionamento ao financeiro em detrimento
das atividades operacionais.

Assim sendo, sera que a vocacao da
empresa ficou dividida?

Qual foi a importancia dada as ativida-
des operacionais em face do impacto recor-
rente dos resultados financeiros obtidos?

Sera que os gestores imaginaram que
poderiam criar valor ao acionista se dedi-
cando a outras atividades que nao o seu
core business?

Sabe-se que empresas competitivas
mantém-se atentas a estratégias inovado-
ras que garantam sucesso com sustenta-
bilidade em suas atividades core business.
Vendem-se aquelas nao core, obtendo
como consequéncia aumento na riqueza
aos acionistas, herdeiros e stakeholders.

Analisando-se 0 comportamento histo-
rico das demonstragoes financeiras publi-
cadas (Balanco Patrimonial, Resultados e
Fluxo de Caixa), parece que a Sadia, na rea-
lidade, acabou por montar uma armadilha,
que foi imperceptivel para ela propria.

Como isso foi possivel? Sera que ocor-
reu algo totalmente inesperado? Todos
sabem que, em negocios, as relagoes entre
os niveis de risco-retorno sao indissoluveis.
Sua analise, controle, definicdo e formas
de mitigar o nivel de exposicado da em-
presa aos diversos riscos sao opg¢oes dos
gestores de cada empresa.

A noticia divulgada pela Sadia nos jor-
nais em 25 de setembro de 2008 comu-
nicando sua exposicao nas operagoes em
derivativos “toxicos” e relatando, na opor-
tunidade, um prejuizo financeiro na ordem
de R$ 760 milhdes surpreendeu tanto os
analistas quanto os investidores menos
informados sobre os fundamentos da Sadia.

Sinalizou uma situagao delicada, uma
imensa perda originada no risco de suas
atividades financeiras que, até entao, nao
tinham sido percebidas por nao estarem
transparentes nas demonstragdes financei-
ras, nem mesmo em suas notas explica-
tivas>. Também apontou que a estratégia
adotada pela gestao da Sadia estava focada
no financeiro, entendendo-se que seus re-
sultados poderiam estar sub judice, uma vez
que naquele comunicado estava exposto
um potencial de risco financeiro que ja
estava assumindo, enfim, a vocagao finan-
ceira em contraste com as atividades core.

Tabela2 Sadia: comportamento dos capitais operacionais
e dos ativos financeiros
Sadia 1996-2000 1996-2007 2000-2003 2000-2007
Capitais operacionais 68% 64% 62% 63%
Ativos financeiros 32% 36% 38% 37%
Capital total 100% 100% 100% 100%
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As informacoes obtidas das
demonstragodes financeiras das
empresas apresentam evidéncias
de comportamento

O desfecho e a abertura das informa-
¢oes das demonstragoes financeiras publi-
cadas poderao ser entendidos com maior
profundidade por meio dos dados histo-
ricos atualizados, compreendendo o pe-
riodo de 1996 até 2007, de acordo com
a analise das Tabelas de 1 a 7, em que
se demonstram as evolugdes, as composi-
¢Oes, 0s contrastes e seu comportamento
economico-financeiro no tempo.

Assim, considerando-se o ocorrido,
pode-se inferir que houve uma excessiva
confianga nos resultados historicos obtidos
pelas operacgoes financeiras. Esse fato nao
deve ter sido captado pelos modelos de
riscos utilizados ou mesmo pelo nivel de
governanca corporativa da empresa, ins-
trumentos que no seu conjunto se revela-
ram falhos e inseguros, tendo como resul-
tado perdas financeiras muito expressivas
e, por consequéncia, destruicao relevante
da riqueza do acionista.

Percebe-se, inclusive, que as comple-
xidades dos instrumentos financeiros se
intensificaram mais do que a capacidade
técnica e operacional dos seus gestores
em administra-los.

A fragilidade e o risco financeiro incor-
rido em suas decisoes financeiras em meio
as turbuléncias dos mercados levaram a
Sadia a um nivel inesperado de endivida-
mento No curto prazo, Um excessivo € peti-
goso nivel de alavancagem financeira. Esse
endividamento surgiu das expressivas per-
das financeiras dos contratos de derivativos
“toxicos”, ocasionando progressiva perda
do valor de mercado da companhia, uma
vez que, em 30 de dezembro de 2008, a
Sadia valia somente 38% do seu valor de
trés meses antes (1° de setembro de 2008).

Embora anteriormente a Sadia tenha
crescido em suas atividades operacionais,
observa-se que, no periodo de 2000 a
2005, ela nao conseguiu crescer em ven-
das liquidas mais que a sua concorrente, a
Perdigao. Nessa fase, a Sadia perdeu 15%
do crescimento das vendas.

Entretanto, quando se analisa o com-
portamento do crescimento de vendas,
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essa distancia fica ainda maior no periodo
de 2006 a 2008, quando a Perdigao reage
com sua estratégia, obtendo um cresci-
mento operacional de suas vendas liquidas
73% superior ao da Sadia.

Dessa forma, o comportamento e o
crescimento operacional comparados entre
as duas empresas expoem o direciona-
mento e a estratégia adotada pela Sadia,
uma vez que as atividades financeiras his-
toricamente sempre tiveram participacao
relevante nos seus negocios. Essa situacao
deve ter proporcionado tanto aos gestores
quanto aos acionistas o entendimento de
que a empresa sabia ganhar dinheiro com
o financeiro, ou seja, contabilmente ganha-
vam mais dinheiro nas atividades financei-
ras que na propria atividade operacional.

Analisando-se as evidéncias empiricas
constantes do banco de dados® e com-
parando-as com as da Sadia, foi possivel
identificar algumas informagoes relevantes
e de comportamentos distintos. Assim, as
informagoes da Sadia podem ser com-
paradas e contrastadas com as das 35
empresas do estudo atualizado para o ano
de 2007, como pode ser observado nas
tabelas comparativas a seguir, em que se
decompGem a analise € 0 comportamento
das empresas em quatro periodos distin-
tos, iniciando-se em 1996.

A primeira comparacao esta demons-
trada na Tabela 1. Refere-se ao compor-

tamento dos recursos aplicados pelas
empresas da amostra e na Tabela 2 pela
Sadia. O capital operacional refere-se ao
capital de giro operacional mais os ativos
nao circulantes e os “ativos financeiros”
ao valor das disponibilidades e aplica-
¢oes financeiras.

Nessa tabela, observa-se que, entre
1996 a 2000, logo apods o Plano Real, as
empresas tinham, em média, do capital
total empregado, 14% dos seus recursos
em ativos financeiros e 86% nas suas ati-
vidades operacionais, tendo, no periodo
de analise de 2000/2007, diminuido a
proporg¢ao de ativos financeiros para 11%,
aumentando a propor¢ao dos capitais ope-
racionais para 89% do capital investido.

Assim, comparando o comportamento
médio das empresas com o da Sadia da
Tabela 2, observa-se que, historicamente, a
Sadia esteve sempre exposta com indices
de aplicagao de recursos em ativos finan-
ceiros expressivamente altos, variando de
32% a 37% e com indices de aplicacao de
recursos nas suas atividades operacionais
oscilando de 68% a 63%, somente.

Contrastando-se 0 comportamento da
Sadia com o da média das empresas, veri-
fica-se a expressiva diferenca nos indices
de aplicacao de recursos em ativos finan-
ceiros e sua preferéncia e opgao estratégica
pelas aplicacoes financeiras em detrimento
do investimento em ativos operacionais.

Tabela3 Sadia: comportamento do lucro operacional e das
receitas financeiras
Sadia 1996-2000 1996-2007 2000-2003 2000-2007
Lucro operacional 44% 57% 52% 60%
Receitas financeiras 56% 43% 48% 40%
Resultado total 100% 100% 100% 100%

Tabela 4
receitas financeiras

Empresas: comportamento do lucro operacional e das

Médias das empresas  1996-2000
Lucro operacional 66%
Receitas financeiras 34%
Resultado total 100%

1996-2007 2000-2003 2000-2007
82% 81% 86%
18% 19% 14%

100% 100% 100%



Essa diferencga representa um indice 226%
superior em ativos financeiros.

Assim, avaliando-se os percentuais des-
tinados a produgao com a aplica¢ao finan-
ceira e o desempenho que esses capitais
trouxeram aos resultados, € possivel de-
monstrar que nao houve sustentabilidade
economico-financeira da empresa e que
houve sim destruicao da riqueza acionista.

A Tabela 3 demonstra o comporta-
mento historico dos resultados totais da
Sadia e as proporg¢Ges, em cada periodo,
entre o lucro operacional e as receitas
financeiras obtidas.

No periodo de 1996 a 2000, constata-
se que as receitas financeiras da Sadia
chegaram a representar 56% do total dos
seus lucros, em comparacao aos 34% nas
médias das empresas, diminuindo para
40% no periodo de 2000 a 2007.

Fica evidente que esse comportamento
sempre foi excessivamente superior e dis-
tante das médias das empresas, porque,
nelas, as receitas financeiras estiveram em
18% no periodo de 1996 a 2007, caindo,
no ultimo periodo, para 14%, de acordo
com a Tabela 4.

Constata-se que os resultados da
Tabela 4 estao alinhados com o comporta-
mento dos recursos aplicados pelas médias
das empresas observados na Tabela 1, na
qual se verifica que os capitais operacionais
corresponderam a 89% e os ativos finan-

Tabela 5

ceiros, a 11% no periodo de 2000 a 2007.
Assim, os niveis observados de lucro
operacional e das receitas financeiras
denotam a grande diferenga entre o com-
portamento da Sadia e o das empresas.
Percebe-se que as empresas deixam claro
a consisténcia das suas politicas e estraté-
gias, estando apropriadas e em consonancia
com a politica de investimentos em ativos
voltados as atividades operacionais, soma-
das a niveis mais conservadores em aplica-
¢Oes de curto prazo em ativos financeiros.
Sabe-se que o uso da alavancagem
financeira mais agressiva ou conservadora
e suas relagGes risco-retorno sao definidos
pelos gestores da companhia, portanto,
define-se a politica e sdo determinados os
niveis de recursos proprios e de terceiros.
Na Tabela 5, se observa que a média
das empresas apresenta um comporta-
mento apropriado e constante nos perio-
dos analisados, indicando a importancia e a
coeréncia da politica de alavancagem finan-
ceira e o equilibrio da estrutura de capital,
dadas as relagOes risco-retorno assumidas.
Ja na Tabela 6, os dados demonstram
que a Sadia possuia uma alavancagem fi-
nanceira mais agressiva e uma estrutura de
capital em que a composicao do P. L. era
inferior, em torno de um ter¢o do mesmo
indice, quando comparada com as médias
das empresas (Tabela 5).
Entre 1996 e 2000, o P. L. da Sadia

Empresas: comportamento da estrutura de

financiamento entre o capital préprio e o de terceiros

Médias das empresas  1996-2000
Patriménio liquido 62%
Endividamento LP 22%
Endividamento CP 16%
Obrigacgdes totais 100%

1996-2007 2000-2003 2000-2007
62% 57% 61%
24% 26% 26%
14% 17% 13%

100% 100% 100%

Tabela6 Sadia: comportamento da estrutura de financiamento
Sadia 1996-2000 1996-2007 2000-2003 2000-2007
Patriménio liquido 44% 46% 41% 46%
Endividamento LP 19% 26% 25% 28%
Endividamento CP 37% 28% 34% 26%
Obrigacgdes totais 100% 100% 100% 100%

representava 44%, os financiamentos de
L. P, 19% e os financiamentos de C. P,
37%, embora os recursos aplicados nos
ativos financeiros equivalessem a 32% do
capital (vide a Tabela 2).

E possivel verificar uma mudanca no per-
fil e na composicao dos financiamentos da
Sadia (2000/2007), a qual, embora alavan-
cada e agressiva, apresenta a seguinte estru-
tura: o P. L. foi para 46%, os financiamentos
de L. P, para 28% e os de C. P. diminuiram,
passando a representar 26%, apesar de que
0s recursos investidos nos ativos financeiros
terem aumentado para 37%.

Nota-se que o endividamento de curto
prazo da Sadia sempre foi o dobro da
meédia das empresas, apontando um dife-
rencial expressivo de risco e relevante dife-
renga no nivel da alavancagem financeira.

Diante desses dados, cabe questionar:
como seriam os ganhos efetivamente liqui-
dos das receitas financeiras da Sadia se eles
fossem reanalisados com o foco na meto-
dologia de Criagao de Valor ao Acionista
ou VEC®? Sera que eles seriam iguais aos
divulgados pelas demonstragoes financeiras
publicadas quando se usa a analise tradicio-
nal de indicadores financeiros?

Com os dados publicados, pode-se
verificar que o montante das receitas
financeiras acumuladas durante o pe-
riodo de 2000/2008 foi mais que sufi-
ciente para suportar as perdas em 2008.
Numa analise simples comparando a
soma das receitas financeiras acumula-
das e o valor das perdas financeiras com
as operacoes dos derivativos “toxicos”,
haveria um ganho contabil de aproxima-
damente R$ 1,5 bilhdo. Mas cabe salien-
tar que esse calculo € somente uma ex-
pressao contabil que nao representa o
verdadeiro lucro economico.

Com certeza, essa nao € a melhor ou
a mais correta forma técnica de se apurar
o resultado economico de uma operagao,
tanto € que ela mostra um resultado enga-
noso, falso e ilusorio.

Quando se adotam conceitos contem-
poraneos de finangas corporativas, uma
das melhores op¢oes disponiveis de men-
suracao € a aplicacdo da metodologia da
Criagao de Valor ao Acionista*.

Dessa maneira, os resultados gerados
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serao muito diferentes daqueles publicados
pelas demonstragoes financeiras (Tabela 3),
uma vez que o método sugerido propor-
ciona uma mensuragao verdadeira, eficiente
e transparente do que realmente acontece
com o resultado economico da empresa.

Quando se aplica a Criagao de Valor
ao Acionista, apura-se o valor efetivo dos
resultados operacionais, ou seja, o verda-
deiro lucro econdmico de uma empresa.

Buscam-se respostas claras para per-
guntas como:

* As receitas financeiras liquidas obti-
das pela aplicacao dos ativos financeiros
conseguem remunerar o custo do capi-
tal (WACC) da empresa, criam ou des-
troem valor?

* As receitas financeiras obtidas supor-
tam os impostos sobre a receita € o Im-
posto de Renda?

* Os resultados financeiros encontra-
dos s3o os contabeis ou sdo efetivamente
economicos, Criam Valor ao Acionista?

Portanto, conclui-se que o impacto das
receitas financeiras nos resultados da Sadia
destruiu de forma expressiva o valor e a
riqueza do acionista.

Agora, comparando-se as informagoes
anteriores com as mais recentes publicadas
pela companhia (12/2007, 3° Trim./2008
e 12/2008), percebe-se, no item “a” da
Tabela 7, a relevante transformagao que
houve no comportamento quanto aos re-
sultados operacionais quanto nas receitas
financeiras, em que novamente ela cres-
ceu significativamente no 3° trimestre de
2008 e em dezembro de 2008, mas em
detrimento dos respectivos resultados core,
que diminuiram ao invés de aumentar.

Mas a grande transformagao da perda
da Sadia com os derivativos “toxicos” esta
na nova estrutura de financiamento. Con-
forme o item “b” da Tabela 7, o P. L. caiu
de 54% em 2007 para somente 17% em
2008, ao mesmo tempo em que houve
um expressivo crescimento no endivida-
mento de curto prazo, de 14% para 49%.

Quando se analisa esse mesmo im-
pacto em termos monetarios, nota-se que
o endividamento de L. P. da Sadia cresceu
em R$ 6,6 bilhdes, saindo de R$ 3,9 bilhdes
em 2007 para R$ 10,5 bilhdes em 2008; ja
o endividamento de C. P. foi responsavel
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por R$ 5,0 bilhdes deste crescimento.

Ja o montante de R$ 4,7 bilhdes de
despesas financeiras do ano de 2008
representou o equivalente a quatro anos
de geracao futura do Ebitda.

Portanto, o reflexo da estratégia ado-
tada pela Sadia se traduziu rapidamente
em uma alavancagem financeira de curto
prazo sem precedentes e uma destruicao
de riqueza do acionista enorme espelhada
no seu novo valor de mercado em dezem-
bro de 2008.

Assim, o reflexo da fragilidade finan-
ceira percebida pelo mercado e demons-
trada pela Sadia com a publica¢ao das de-
monstragoes financeiras de dezembro de
2008 pode ser avaliada observando-se o
comportamento de algumas contas como:

a) Tinha um P. L. de R$ 3,2 bilhdes em
dezembro de 2007, caiu para R$ 411 milhdes
em funcao do elevadissimo prejuizo de 2008;

b) O endividamento financeiro em
2007 era de R$ 3,7 bilhdes, cresceu de
forma vertiginosa para R$ 11,3 bilhdes,
principalmente em fun¢ao das operagoes
dos derivativos em 2008;

¢) O resultado financeiro era positivo
em R$ 132 milhdes em 2007, cresceu
expressivamente para R$ 3,9 bilhdes de
despesas financeiras liquidas em 2008;

d) O lucro liquido foi de R$ 768
milhdes em 2007, representando um
lucro por acdo de R$ 1,14, entretanto, o
prejuizo de 2008 alcangou o expressivo
valor negativo de R$ 2,5 bilhdes ou um
prejuizo por acio de R$ 3,69.

A operacao de associacao da
Perdigdao com a Sadia

Assim, apos muitas negociagoes, surge
o fato relevante publicado no dia 20 de
maio de 2009 comunicando a associagao
entre a Perdigdo e a Sadia, resultando na
nova empresa, a BRF — Brasil Foods S.A.,
com negociagao das agoes no Novo Mer-
cado da Bovespa.

Como resultado da operagao, efe-
tuou-se a incorporacao das agoes da Sadia
pela BRF, com uma relagao de substitui-
¢ao de agoes correspondente a 0,132998
acao ordinaria de emissao da BRF para
cada acao ordinaria ou preferencial de
emissao da Sadia.

Com a troca de agoes definidas e efe-
tuadas entre as companbhias, restou para a
Sadia ser minoritaria com somente 32%
do capital na nova BRF e os acionistas da
Perdigao ficaram com a ampla maioria, ou
68% das ag¢bes ordinarias.

Analisadas essas informacoes e dada a
operacao concretizada, faz-se necessario
refletir sobre qual € o conhecimento e
aprendizado que o caso da Sadia traz.

Conclui-se que somente com a analise
do comportamento historico estruturado
e criterioso foi possivel desvendar as deci-
soes e avaliar o impacto que ocasionaram
na destruicao da riqueza dos acionistas.

Analises com consisténcia estratégica
em finangas corporativas exigem conhe-
cimento, atualiza¢do, profundidade téc-
nica e periodos longos de avaliacao, em
vez de lucros no curto prazo, como o0s

Tabela7 Sadia: comportamento dos resultados e da estrutura de
financiamento de 2007 e 2008

Sadia 12/2007 3° Trim./2008 12/2008 Var. 2007-2008

a) Resultados

Lucro operacional 82% 62% 46% -43,4%

Receitas financeiras 18% 38% 54% 198,0%

Total 100% 100% 100%

b) Estrutura de financiamento

Patriménio liquido 54% 35% 17% -68,2%

Endividamento LP 32% 33% 34% 6,9%

Endividamento CP 14% 32% 49% 250,0%

Obrigagées totais 100% 100% 100%



trimestrais, que vém e vao.

E pré-condicio para enfrentar os cres-
centes desafios decisOes estratégicas com
um processo estruturado e organizado
na busca incessante de crescimento sus-
tentado, com inovacao diferenciada, ava-
liando o risco, a alavancagem operacional
e financeira, aliados a uma forte cultura de
gestao orientada para valor e nao a meros
lucros ou Ebitda.

Assim, governanga corporativa’®, a dura
disciplina no bom gerenciamento das ati-
vidades operacionais, com pessoas treina-
das e motivadas, com decisoes focadas em
geragao de valor, deverao se traduzir na
busca da exceléncia em produtividade dos
ativos e dos capitais empregados.

Entretanto, € condigao relevante o dire-
cionamento e mudanca da cultura para a
remuneracao com meérito, ou seja, a remu-
neragao variavel aos gestores vinculada
nao ao lucro de um mero trimestre, mas
a geracao de valor a longo prazo, fatores
primordiais que, se bem definidos e orien-
tados, podem garantir a sustentabilidade, a
perenidade e o sucesso de uma empresa.

O risco e a provavel perda de valor
da empresa no mercado para aqueles que
desconsideram os fundamentos economi-
cos da Criagao de Valor ao Acionista e nao
tomam providéncias em tempo sao laten-
tes. Empresas consideradas extraordinarias
também tropecam e podem tomar deci-
soes equivocadas, levando-as ao declinio.

Assim, a puni¢ao para aqueles que des-
considerarem a Criagao de Valor ao Acio-
nista pode demorar, mas o desenrolar dos
fatos comprovam essa necessidade. [ ]

* Oscar Malvessi, socio titular da firma de
consultoria especializada em Criacdo de
Valor — Oscar Malvessi Consultoria em Valor.
Professor adjunto de Finangas Corporati-
vas na FGV-Eaesp, coordenador do curso de
F&A no GVPEC-Eaesp e pesquisador sénior
do GVcepe — Centro de Estudos em Private
Equity e Venture Capital da Eaesp (e-mail:
oscar@oscarmalvessi.com.br).

Notas

"Todos os valores e percentuais apresentados neste texto estdo atualizados para moeda
constante. Foram estruturados com a abordagem conceitual do lucro econémico, foco na meto-
dologia VEC® - Valor Econémico Criado ou Criagdo de Valor ao Acionista.

VEC® é marca registrada da Oscar Malvessi Consultoria em Valor.

2Somente apods o ocorrido, as demonstragdes financeiras de dezembro de 2008 revelaram nas
notas explicativas a situagdo dos contratos de derivativos e os respectivos registros das obriga-
¢oOes e suas perdas financeiras de maneira transparente, agora evidenciando e qualificando os
tipos de operagdes envolvidas.

30 banco de dados utilizado foi a quinta atualizacdo da Tese de Doutorado de Oscar Malvessi
(FGV-Eaesp-2001), sobre o tema “Criagdo de Valor ao Acionista — A Experiéncia das Empresas
de Capital Aberto no Brasil”.

40Ou Valor Econémico Criado (VEC®). Denominagéo utilizada na Tese de Doutorado (FGV-
Eaesp-2001) de Oscar Malvessi, em artigos, reportagens publicadas e trabalhos, visando
expressar o uso da metodologia de Criagao de Valor ao Acionista. Esse conceito é conhecido
por Economic Profit ou Lucro Econdmico e pela sigla EVA™ (Economic Value Added ou Valor
Econémico Adicionado).

5 Governanga corporativa: o tema é amplamente tratado no novo cédigo de melhores praticas
de governanga corporativa do IBGC, em www.ibgc.org.br.
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Na fotografia instantanea da situacdo brasi-
leira tudo € alegria, paz e crescimento. Na leitura
mais para adiante, comeca a surgir algum des-
conforto quanto a continuidade do ritmo do cres-
cimento, especialmente da industria. A perda de
pique da produgo é fato.

Tal movimento ndo estd corroborado pelo
movimento do comércio e do crédito. Mas seria
questdo de tempo. O momento estd mais para
observacdo que para tendéncias acachapantes,
razao de até o Banco Central passar a recomendar
cautela com os cenarios de inflagéo.

A se confirmar um quadro de desaceleracéo
da economia maior que o projetado pelo aumento
da Selic a partir de abril, que a rigor ndo produziu
ainda efeito real sobre a demanda, afora o de in-
fluenciar as expectativas de esfriamento da ativi-
dade para 2011, muita coisa deve mudar — e ndo
apenas quanto a extensdo do arrocho dos juros.

No mercado financeiro, havera perdas
para quem apostava em Selic a 12% ou mais
até dezembro ou comeco de 2011 (esta hoje a
10,75%), com repercussdes sobre as posi¢oes
a termo formadas com ingressos externos, o
chamado cupom cambial. E também nas ope-
ragdes de CDI (Certificados de Deposito Inter-
financeiro) — instrumento baseado na Selic e
negociado pelos bancos na troca de excedentes
de caixa, além de funcionar como indexador de
aplicagoes financeiras.

Tais impactos, segundo Sidnei Nehme, da
corretora NGO, explicam porque “ndo cessam as
vozes contrarias” a possibilidade de o Copom in-
terromper os aumentos da Selic. Muitas analises
por ai expressam mais razoes do “bolso” que 0
sentimento sobre a conjuntura.

Na economia, implicara alguma reviséo sobre
as causas da retomada rapida do crescimento
apds o mergulho recessivo entre setembro de
2008 e meados do segundo semestre de 2009,
refletindo-se sobre as confabulagbes em torno
dos ajustes da politica econémica a partir de ou-
tubro. No arraial de Dilma Rousseff, as discussoes

‘Temc livre

Antonio Machado*

ja estdo a toda, precipitadas pela sua ascensdo
nas pesquisas eleitorais.

Fato é que esta “dificil” saber o que move a
economia brasileira hoje em dia, como diz o eco-
nomista Gray Newman, diretor de estudos para a
América Latina, em Nova York, do Banco Morgan
Stanley. Nao é diferente a angustia sobre para
onde vai a economia global.

“A visdo continua sendo absolutamente de
curto prazo e as reagdes decorrem de fatores
pontuais”, diz Nehme. “O humor é mutante, ja que
ndo ha tendéncia, se os indicadores e resultados
econdmicos se revelam dispares entre si.”

0 que se constata é que os desacertos nos
EUA, Europa e Japao continuam graves, China tem
problemas nada simples, e a questdo é como o
Brasil se insere neste rolo.

A producdo estagnada — Newman, do
Morgan Stanley, resume a perplexidade.

De um lado, ha os indicadores de produ-
¢do industrial e as medidas antecedentes do
Produto Interno Bruto (PIB) calculado pelo BC
sugerindo estagnacéo da atividade econdmica
no segundo trimestre.

De outro, as empresas listadas em bolsas
vieram com fortes lucros no trimestre. “Talvez
mais importante, os indicadores de muitas em-
presas projetam outro semestre novamente
muito forte”, diz.

Por que essa contradi¢cao? — Primeiro, diz
Newman, tais resultados contam um momento
que ja se foi. No encadeamento més a més da
industria, a producdo caiu 0,8% em abril, 0,2%
em maio e 1% em junho. Na variagao do PIB simu-
lado pelo BC como prévia da medida trimestral do
IBGE, houve queda de 0,1% em maio sobre abril e
modesto crescimento de 0,2% em junho.

De volta ao ramerrdo — Noutra medida si-
milar do PIB feita pela area econdmica do Itau, a
economia recuou 0,6% em junho sobre maio. E,
no 2° trimestre, deve ter crescido 0,6% sobre o
periodo anterior e 7,8% frente a 2009.

Para o ano inteiro, gracas a forte expanséo do

Simulacoes mostram a economia ja
crescendo no patamar de 4% anual

No ano inteiro, crescimento do PIB estara entre 6% e 7%,
gracas a forte expansao do fim de 2009 ao 1° trimestre

tltimo trimestre de 2009 até o 1° de 2010, o cres-
cimento do PIB estara entre 6% e 7%, segundo o
consenso das previsoes.

Mas em base corrente, neste semesire a
economia ja esta de volta ao ritmo de expansdo
de 4% ao ano, segundo Gray Newman, parte pelo
cenario do Morgan Stanley em que o crescimento
meia boca dos paises avancados repercute sobre
0 mundo emergente, contrariando outra vez a tese
do descolamento.

2011 sera antecipado — Na projecéo do Itau,
a economia cedeu, mas ja estaria em retomada
mais forte, puxada pelo emprego, confianga ele-
vada, investimentos e crédito em alta. Newman
considera tais dados e admite que possa estar
errado. Mas é menos otimista.

A “surpresa” do crescimento de volta a taxa
de 5% a 6% dos Ultimos anos, diz, pode ser “de-
safiada por mais pressao inflacionaria e desequili-
brios significativos das contas externas”. Definiti-
vamente, 2011 estd comegando mais cedo.

Entendendo a retomada — A reflexdo do
economista do Morgan Stanley sobre o que pro-
vocou o surto de superaquecimento do consumo
no inicio do ano é questdo a ser aprofundada. O
consenso é que os descontos de IPl e o crédito
facilitado tiraram a economia da crise. Em seu
entender, foi isso, mas ndo explica plenamente
porque a taxa de crescimento anualizada de 11%
no comego do ano desabou para perto do zero.

A resposta estaria na recomposicdo de
estoques pelas empresas, na partida, e o seu
oposto, na méo contraria, devido a receios
com as expectativas sobre a economia global.
Tal hipotese reduz o peso do mercado interno
na recuperagdo. Se confirmada, é preocu-
pante. Ela adiciona riscos, caso a slowdown
da economia global se acentue. [ |

* Antonio Machado é jornalista, colunista
dos jornais Correio Braziliense, Estado de
Minas e Jornal do Commercio, e editor do
site Cidade Biz.
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‘Prémio Revelacdo

IBEF SP e KPMG revelam jovens
talentos da area financeira

Inscrigdes para o Prémio Revelacdo em Financas 2010 vao até 15 de outubro

O Prémio Revelagdo em Finangas,
promovido pelo IBEF SP em parceria
com a empresa de auditoria e con-
sultoria KPMG, esta completando
sete anos fortalecido no que €
a sua principal razdo de exis-
tir. Desde que foi criado, em
2004, a sua missao tem sido
reconhecer a criatividade dos
jovens profissionais, premiando e
propagando as solugoes consideradas
mais inovadoras e bem-sucedidas na
execugao de processos e resolugao de
problemas relacionados a area finan-
ceira ou em temas pertinentes ao setor.

De acordo com Walter Machado de
Barros, presidente do Conselho de Ad-
ministracao do IBEF SP, o Prémio Reve-
lagdo em Finangas é uma iniciativa que
pode servir como modelo para o mer-
cado. “Nosso objetivo € proporcionar
uma oportunidade aos novos talentos
empenhados em apresentar boas solu-
¢oes e, a0 mesmo tempo, contribuir
para que estes se tornem mais conhe-
cidos no setor em que atuam, a fim de
que possam apresentar um diferencial
no curriculo. E a chance que o jovem
executivo tem de mostrar suas habili-
dades aos seus pares e aos CFOs ‘mais
seniores’, num mercado cada vez mais
competitivo”, completou.

Walter ressaltou que a integragao
dos jovens vencedores do prémio ao
IBEF SP também tem sido um dos re-
sultados positivos da agao. “O IBEF
SP tem por objetivo estreitar a relagao
desses jovens com o Instituto, a fim de
que eles passem a frequentar nossos
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Quem pode participar:

¢ Profissional ou grupo de profissionais de Finang¢as ou
académico da area de Financas.

e Com idade até 35 anos na data da premiagao.
¢ Individuos ou grupos.
e Graduados em curso superior ha mais de um ano.

Requisitos para a inscricéo:
e Apresentar relato que descreva a inovacéao realizada, com
demonstragéo de sua aplicabilidade pratica na area de

Financas.
e Somente serdo considerados trabalhos realizados a partir
Bronze de de 01/01/2008.
Osni Branco

e Os trabalhos devem ter carater pragmatico e serem
aplicaveis em empresa privada ou publica, organizagao
nao governamental, 6rgdo da administragcédo publica ou
instituicdo educacional.

Comissao julgadora:

E constituida por renomados profissionais de grandes empresas e de
instituicdes académicas, que conferem reconhecimento de grande valor
aos premiados.

O regulamento completo pode ser acessado no hotsite do prémio:
www.premiorevelacao.ibef.net.br

eventos e tenham a oportunidade de se relacionar com os CFOs e executivos mais
experientes. E importante ressaltar que, entre os nossos associados, estao mais de
500 CFOs das maiores empresas do Pais. Sem duvida, € uma iniciativa que contri-
bui para a perenidade da entidade e sua renovagao”, ressaltou.

O vencedor da edicdo 2010 recebera R$ 15 mil em dinheiro; o certificado de
Revelagdao em Finangas IBEF SP/KPMG 2010; uma escultura do artista plastico Osni
Branco, criada especialmente para o prémio; e a associacao ao IBEF SP, com isen-
¢ao das taxas de inscri¢ao e das mensalidades, durante um ano; além da publica¢ao
do trabalho na revista IBEF News. ]
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‘Sis’remc IBEF

IBEF ja conta com
uma seccional em
Pernambuco

O IBEF esta presente em onze cidades brasileiras, sendo nove
em capitais, uma no Distrito Federal e uma em Campinas, no
Estado de Sao Paulo. A cada edicao, IBEF News focalizara
uma seccional que compde o Sistema IBEF. Nesta edicéo,
apresentamos o IBEF Pernambuco.

O IBEF Pernambuco € a mais nova
seccional do Instituto Brasileiro de Exe-
cutivos de Finangas. Foi criado no dia 26
de janeiro de 2010, em um evento que
contou com a presenca de 47 convida-
dos, incluindo Henrique Luz, presidente
do IBEF Nacional, Sérgio Melo, primeiro
vice-presidente do IBEF Nacional, e Mar-
cos Varejao, vice-presidente do IBEF
Nacional, além do presidente do Banco
do Nordeste do Brasil, Roberto Smith.

A ideia de criar o IBEF Pernambuco
surgiu das conversas mantidas com o
“padrinho” IBEF Ceara ao longo de
2009. Depois de uma série de reunioes,
José Emilio Medeiros Calado, presidente
do IBEF PE e socio da Deloitte, e Sérgio
Melo, primeiro vice-presidente do IBEF
Nacional, presidente do IBEF CE e socio
do Grupo SM, chegaram a conclusao de
que o momento era bastante oportuno
para criar o IBEF PE. Eles foram incen-
tivados, sobretudo, pela frequéncia com
que eram questionados sobre o porqué
da auséncia de uma seccional da entidade
no Estado. A boa fase por que passa a
economia pernambucana foi outro fator
que motivou Calado a aceitar o desafio
de ficar a frente da nova entidade. “Com
a instalagao de diversas empresas em Per-
nambuco e pelo fato de o IBEF ser uma
instituicao que congrega executivos, ava-
liamos que era um bom momento para a
constituicao do IBEF PE”, afirma Calado.
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O presidente do IBEF Nacional, Hen-
rique Luz, comenta que a seccional Ceara
ja apresentava éxito retumbante. Ele acre-
dita que levar a marca do Instituto para
Pernambuco € importante no sentido de
oferecer perspectivas de maior intercam-
bio de ideias e visoes técnicas, além de
fortalecer o relacionamento entre os exe-
cutivos do Estado por meio dos eventos
do IBEF Nacional. Pernambuco € um
polo de desenvolvimento essencial para
a regiao Nordeste e conta com fortes
empresas brasileiras. Além disso, o nivel
de sofisticagao de seus executivos de Fi-
nangas € altissimo, acrescenta. O presi-
dente afirma que esta sendo negociada
também a abertura da seccional IBEF
Bahia, para gerar mais progresso na inte-
gragao do Instituto com a regiao.

Henrique Luz explica que a regra
estatutaria do IBEF Nacional permite
conceder o charter — uso da marca —
em carater provisorio para as seccio-
nais recém-criadas, desde que o Estado
candidato reuna condigdes como um
minimo de 20 membros para iniciar
e nao menos do que 10 empresas. No
final de dois anos, a seccional deve ter
um numero minimo de 100 integran-
tes e estar operando ativamente com
eventos e palestras. A partir dai € feita
uma assembleia que autoriza a forma-
lizacao — registro em cartorio, CNPJ e
charter permanente.

"Com a instalacao de diversas
empresas em Pernambuco e
pelo fato de o IBEF ser uma
instituicao que congrega
executivos, avaliamos que

era um bom momento para a
constituicao do IBEF PE"

Divulgag&o

José Emilio Medeiros Calado,
presidente do IBEF PE

Luz avalia positivamente a evolucao
da seccional Pernambuco desde janeiro de
2010. “Na cerimonia de abertura do IBEF
PE, contamos com a presenca do presi-
dente do Banco do Nordeste, Roberto
Smith, que em seu discurso demonstrou
disposicao a participar ativamente no
Instituto”, lembra. Henrique conta que,
nessa data, a entidade ja contava com 42
assinaturas solicitando o charter proviso-
rio e que meses depois ja sao mais de
sessenta associados. “Chegaremos facil-
mente ao minimo exigido antes do prazo
previsto”, avalia. A entidade ja realizou
dois eventos que, segundo o presidente
nacional do IBEF, tiveram otimo quo-
rum, e ele elogia, também, o nivel dos
executivos que administram a entidade
no Estado de Pernambuco.

Sérgio Melo afirma ter sido impor-
tante incentivar a criagao do IBEF Per-
nambuco para fortalecer a representati-
vidade da instituicao na regiao Nordeste.
“Contatei empresarios e profissionais e
percebi o interesse em levar o IBEF para
o Estado. Levamos um ano reunindo pes-
soas que poderiam assumir o Instituto e



dar andamento a seus processos da forma
mais adequada’, conta ele, que, como
“padrinho”, da suporte integral a todas as
necessidades da seccional vizinha.

A iniciativa ja apresenta resultados.
Desde que foi instituido, o IBEF PE orga-
nizou uma série de encontros € a cada
evento cresce o nuamero de associados.
“A receptividade € positiva. Os executivos
consideram a criagao do IBEF PE muito
oportuna, ou seja, uma forma de congre-
gar pessoas, ter relacionamentos pessoais €
profissionais e contribuir com 0s negocios
de cada um dos associados”, diz Calado.
Um dos eventos organizados pelo IBEF
PE contou com a presenca do consul geral
do Reino Unido, John Doddrell. Durante o
encontro, realizado no dia 6 de agosto de
2010, o convidado falou sobre as perspec-
tivas de investimentos do Reino Unido no
Nordeste do Pais.

Planos

O evento que marcou o inicio dos
trabalhos do IBEF PE também foi uma
ocasiao oportuna para apresentar pro-
postas e discutir os principais objetivos
a serem alcancados neste ano. “Nossa
principal meta € atingir 100 associados
até o final de 2010. Outro objetivo €
buscar um local para instalagao da sede”,
afirma Calado. Para ele, ndo deixa de
ser um desafio ser o primeiro presidente
do IBEF em Pernambuco, no sentido de
“criar e ampliar a entidade”, ressaltando,
entretanto, que a representatividade do
Instituto no plano nacional contribui para
a conquista de novos associados. As gran-
des empresas tém se mostrado bastante
receptivas ao IBEF PE.

Passada a fase inicial de implantacao
do IBEF PE, a meta € instituir o Prémio
Executivo de Finangas do Ano e o Troféu
Equilibrista. No momento, entretanto, o
foco esta direcionado para a consolidagao
e a expansao do Instituto. Entre as acoes
ja realizadas para acelerar a divulgacao
da presenca do IBEF em Pernambuco,
Calado citou o acordo fechado, em julho
de 2010, com a revista mensal pernambu-
cana Algo Mais — que cobre politica, eco-
nomia, cultura e variedades —, pelo qual
esta estabelecido o espago de uma pagina

para a divulgacao de artigos escritos por
executivos associados ao IBEF PE.

Atualmente, a maioria dos associa-
dos do IBEF PE tem entre 35 e 50 anos
e atua em empresas instaladas na capital
ou na regiao metropolitana do Recife. O
ramo de atividade em que atuam € bas-
tante diversificado. O Instituto conta com
representantes de diferentes segmentos,
como industria sucroalcooleira, empresas
de comunicacdo, logistica, saude e con-
cessionarias de automovel, entre outras.
“Neste momento, estamos focando pri-
meiro as regioes localizadas no entorno
de Recife. No entanto, considero impor-
tante o processo de interiorizagao. Nosso
objetivo € conquistar, por exemplo,
associados de Caruaru, cidade que fica
a aproximadamente 130 quilometros de
Recife.” A participagao feminina € baixa,
pois ha apenas uma mulher. Mas Calado
diz estar atento a questao e devera apre-
senta-la como um tema a ser discutido na
proxima reuniao da diretoria.

Economia em alta

Segundo Calado, Pernambuco esta vi-
vendo um dos seus melhores momentos
de expansao economica dos ultimos 50
anos, com a execugao de projetos de
infraestrutura e a construgao da refinaria
Abreu e Lima, por exemplo. O projeto é
uma parceria da Petrobras com a vene-
zuelana PDVSA, com investimento de
US$ 12 bilhGes. “A obra contempla uma
injecao muito grande de capital, gerando
renda para as pessoas, que comegam a tra-
balhar e a consumir mais. Por outro lado,
com o crescimento do consumo, € preciso
aumentar a producao; com o aumento da
produgao, € necessario contratar mais pes-
soas. O resultado € que a economia gira
e cresce”, diz Calado. Ele também citou o
Porto de Suape e o Estaleiro Atlantico Sul
como fontes geradoras de riqueza para a
regiao. “Estes criaram um centro naval em
Pernambuco, agregando diversas empre-
sas no entorno do porto”, lembrou.

O PIB (Produto Interno Bruto) per-
nambucano cresceu 7,8% no primeiro tri-
mestre de 2010, de acordo com os dados
da Ageéncia Condepe/Fidem, acumulando
crescimento de 5,3% nos ultimos doze

Jacinto Alvarez

“Na cerimonia de abertura do IBEF PE,
contamos com a presenca do presidente
do Banco do Nordeste, Roberto Smith,
que em seu discurso demonstrou
disposicao a participar ativamente

no Instituto"

Henrique Luz, presidente do IBEF Nacional

meses. Em relagao ao mesmo periodo de
2009, a agropecuaria registrou redugao
de 4,2%; ja os setores de industria e ser-
vigos apresentaram crescimento de 12,4%
e 6,5%, respectivamente. Outro dado
que confirma o crescimento economico
é o Indice de Confianca da Industria de
Transformagao de Pernambuco, medido
pela Agencia Condepe/Fidem em parceria
com a Fundagao Getulio Vargas, que regis-
trou crescimento de 4,4% entre janeiro e
fevereiro de 2010, atingindo 123,1 pontos.
O resultado € o melhor de toda série his-
torica da pesquisa, iniciada em 2000.
Para Calado, os governos federal e
estadual tém trabalhado para atrair novas
empresas para o Estado. “Pernambuco
tem crescido significativamente. Estou
aqui ha mais de 30 anos e nunca vi o
Estado com um clima de otimismo tao
grande em relagao ao desenvolvimento da
economia. A atmosfera positiva também
foi um dos fatores que contribuiram para
a criacao do IBEF PE, uma vez que, nes-
ses novos horizontes que se apresentam,
as pessoas sentem necessidade de estrei-
tar as relagoes com outros profissionais
da area financeira e ter um espago para
debater ideias”, destacou. [ |
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Acompanhando o site The Glass Hammer (www.theglassham-
mer.com), comunidade on-line criada para mulheres executivas
que atuam nas areas financeira, legal (direito) e de negocios, e
analisando a segao “Pergunte ao coach de carreira”, li um texto
muito interessante sobre como obter foco na sua carreira e
no seu futuro.

Uma das primeiras questoes citadas pela coach profissional
Ann Daly, Ph.D., dedicada ao sucesso e ao progresso das mulhe-
res e autora do livro Do-Over! How Women Are Reinventing Their
Lives (“Faga de Novo! Como as Mulheres estao Reinventando
suas Vidas”, em tradugao livre), foi que, para progredir na car-
reira, € necessario ter uma estratégia: o pensamento intencional,
continuo e de longo prazo com muitas agoes. Entretanto, viven-
ciamos hoje o on demand, que conspira contra a atengao total e
completa no local de trabalho, fato que compartilho totalmente.
E um desafio enorme se dedicar ao cotidiano e, ao mesmo
tempo, focar os objetivos do futuro, quando temos muitas de-
mandas no dia a dia e acabamos “matando um ledo por dia”.

Entretanto, a autora insiste que temos de olhar longe. Ela
propGe trés estratégias para desenvolver o habito de manter
o foco no futuro:

1°) Quebrar com o mito da multitarefa. Ela diz que
isso ndo € uma ferramenta de produtividade, mas uma desculpa
para distragao perpétua. Segundo Ann, nosso cérebro n3o realiza
suas atividades simultaneamente, mas em sequéncia. Quando
pensamos que estamos realizando multitarefas, estamos na reali-
dade em ziguezague e backtracking entre diferentes tarefas. Essa
mudanca “constante” € terrivelmente ineficiente e até mesmo
prejudicial para as atividades de maior concentragao, tais como
0 pensamento estratégico. Sua estratégia de carreira nao vai se
desenhar nos intervalos entre telefonemas e mensagens de texto.

Noticias

7 ® Livro — Silvia Securato langou o livro Nds mulheres e
o futebol.

20 Evento — Em agosto, Junia J. Rjeille Cordeiro, superinten-
dente do Lar Escola Sdo Francisco — Centro de Reabilitagao
e membro do IBEF Mulher, participou do evento da HSM
com James Champy, o chairman da Dell-Perot Systems, que

Pergunte ao coach: foco no futuro

Luciana Medeiros von Adamek, coordenadora-geral do IBEF Mulher

2°) Fazer anotacoes. Escrever € uma forma de organizar o
pensamento, e € altamente eficaz para interromper o ruido. Ha
algo fisico no movimento das maos e na pressao que fazemos
sobre o papel que nos ajuda a atingir um estagio de concentragao
conducente a complexidade. Registre em um caderno sua estra-
tégia de carreira, seus objetivos, experiéncias e planos, revise-os
regularmente e reflita sobre os resultados. O ato de escrever vai
clarificar as intengOes e dar origem a novas idéias.

3°) Treinar a atengao. A atencao € o sentido sincero da
sua mente. E, metaforicamente falando, como e quando vocé
“vira” a sua mente. Ela tem trés componentes funcionais: alerting
€ o baixo nivel de consciéncia que nos ajuda a perceber nosso
ambiente, registrando estimulos (como um “alerta de e-mail”);
orienting € o que nos ajuda a ser seletivos, selecionando as infor-
magoes que recebemos (se um telefone toca, ndo significa que
voceé tenha que atendé-lo, vocé pode optar por nao atender); e o
executive networking, considerado como importante, que precisa
de julgamento, planejamento e analise ampla.

Ana afirma que, geralmente, somos muito habeis no aler-
ting, muito timidas no orienting e muito distantes do executive
networking. Temos facilidade em desperdicar o nosso bem mais
precioso, a nossa atengao. A autora diz que, para ter mais aten-
¢ao e foco na carreira, devemos ter mais filtros para os estimulos,
responder de forma mais seletiva e despender mais tempo para
analisar a carreira de forma ampla (big picture da carreira). Uma
vez desenvolvido o habito de se concentrar em seu futuro, vocé
sera capaz de controlar melhor sua carreira.

Essas sao dicas interessantes para estimular sua evolucao na
carreira e buscar cada vez mais novos objetivos profissionais,
independentemente do patamar de vida profissional em que
cada uma de nos esta.

compartilhou com os presentes estratégias e cases interes-
santes com o foco em resultados por meio das pessoas.

® Empenho — Na (ltima reunido mensal do IBEF Mulher, contamos
com a presencga de 15 ibefianas que trabalharam com muito
empenho na organizagao dos eventos do segundo semestre.

e Participacao — 0 Encontro Socioesportivo, em Comandatuba,
contou com a participacdo de diversas ibefianas. Tivemos
também o apoio das marcas Neutrogena e ROC para divulgar a
iniciativa do IBEF Mulher no evento.
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Esta edi¢do da revista /BEF News traz para 0s jovens asso-
ciados mais um dos grandes feitos do IBEF para os mais novos
— 0 Prémio Revelacdo em Finangas IBEF SP/KPMG, que nasceu
da parceria entre essas entidades para atrair os jovens executivos
para o quadro de associados do Instituto e, assim, assegurar a
sua perenizacao.

Jovens de até 35 anos podem enviar seu trabalho individual
Ou em grupo e concorrer a um prémio em dinheiro de R$ 15 mil.
Importante citar que esse grande marco permite que profissionais
ou grupos de profissionais de Finangas ou académicos possam
participar, contanto que tenham se graduado em curso superior
ha mais de um ano.

Também vale a pena falarmos que o Prémio Revelag&o pro-
move grande exposi¢do e notoriedade e pode ser um grande
diferencial em favor do desenvolvimento profissional e acadé-
mico para qualquer profissional que esteja em inicio de carreira.
Estamos na sétima edicao e este ano consagramos a iniciativa de
participar do calendario da comunidade financeira definitivamen-
te! Varios ganhadores tiveram excelentes projecdes profissionais.

Sugiro que acessem o site www.premiorevelacao.ibef.net.br
para visualizagio das regras e pardmetros para a inscrigao
de trabalhos.

Outro assunto que menciono é a importancia da atuagéo dos
nossos lideres das comissdes, que vém, ao longo dos meses,
ampliando o trabalho e o escopo da equipe. Alvaro Souza (PwC)
na Comissdo de Relacionamento — foco em atrair e reter os
novos jovens associados; Frederico Prestes Bernardes (Itad) na
Comissdo de Parceiras — foco em aumentar a exposicéo e os re-
lacionamentos corporativos do IBEF Jovem; e Guilherme Camargo
(Porto Forte) na Comissdo de Relagdes Publicas, cujo foco é
manter relacionamento com a equipe da /BEF News, realizagao de
eventos e desenvolvimento de noticias e acontecimentos.

Portanto, em conjunto com os membros do IBEF Jovem, apro-
veito para agradecer e confirmar o0 apoio aos nNoSs0S parceiros e
amigos da entidade, inclusive na divulgacéo do prémio!

Saudagoes ibefianas,

José Augusto Miranda (Guto)
Vice-presidente IBEF SP
Presidente IBEF Jovem

. N
IBEF JOVEM EM AGAQ
N 4

Em 5 de agosto ultimo, o IBEF Jovem realizou, no
Hotel Grand Hyatt em S3o Paulo, mais um grande
evento: A Falta de Mdo de Obra na Carreira de Finangas
— Cendrio Atual e Tendéncias. Os grandes desafios dos jovens
executivos e as dificuldades em contratar foram os pontos de
destaque do encontro.

Luiz Roberto Calado (Brain/Anbima) atuou como moderador do
debate com José Claudio Securato (Saint Paul Escola de Negocios),
que abordou a importancia da qualificagao técnica para a busca
de um novo emprego ou mesmo para o crescimento profissional;
Jodo Marcio de Souza (Hays), que apresentou de forma direta e
objetiva os pontos mais importantes sob a visao de uma consultoria
no momento da contratagdo; Guilherme Campos (PwC), que
discorreu sobre a dificuldade na contratagdo por parte de uma
grande empresa; e Maristela Aradjo (Arteb), que inaugurou sua
participagao nos eventos do IBEF Jovem falando sobre a otica de
uma empresa ligada a linha de produgao.

DiCA PARA A SUA CARREIRA

Por que trabalhar como executivo de Finangas
em uma empresa?

Walter Machado de Barros
WMB Consultoria de Gestéo
Presidente do Conselho de Administragéo do IBEF SP

Cada vez mais, o executivo de Finangas tem um papel estraté-
gico na gestdo das empresas, deixando para tras a antiga imagem
de ser apenas o profissional que cuidava do “dinheiro”. O executivo
de Finangas vem se tornando o estrategista, aquele cujo parecer é
imprescindivel na tomada das grandes decisdes corporativas. Visao de
mercado, visao de processos, visao politico-social e notadamente visao
de futuro fazem do gestor financeiro a figura de proa no desenvol-
vimento das grandes empresas modernas, atendendo ao contexto de
uma atuante governanca corporativa.

Além de exercer e/ou participar do contexto ja mencionado, o exe-
cutivo de Finangas cuida do planejamento financeiro, da obtengéo de
fundos, de decisdes sobre investimentos de capital, da administragéo
do caixa, das atividades de crédito, das atividades contabeis e da ges-
tdo tributaria. Esse profissional participa ativamente da formulagéo dos
planos estratégicos e da gestdo de modelos, constituindo-se em forte
candidato ao cargo de presidente da empresa.

Associe-se ao IBEF SP e faca parte

do IBEF Jovem!

11 3289-1844 - www.ibef.com.br
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‘ Executivos&Empresas

Aprendizado no mundo e em casa

Olga Monroy

Preferéncias

Palavra

Amizade

Guru

Muitos (todas aquelas
pessoas que eu admiro)
Personalidade Historica
Winston Churchill

Estilo Musical

MPB e classica

Melhor Filme

Dr. Jivago

Melhor Livro

A Sombra do Vento, de
Carlos Ruiz Zafén
Esportes

Hipismo

Lazer

Familia, amigos, cinema,
misica... tudo junto
Culinaria Preferida
Italiana, francesa

e brasileira

Pais (fora o Brasil
Franca

Melhor Cidade

Paris (depois de Sao Paulo)
Férias

Praia
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Divuigagao

A trajetoria profissional de
Olga Monroy, CFO regional
para Ameérica Latina e Car be da
McCann, foi fortemente influen-
ciada pela vivéncia que teve
com outras culturas. A executiva
morou em varios paises — Brasil,
Bélgica, Italia, Franca, Estados
Unidos e México — e se casou
com um mexicano. Nascida em
Sado Paulo e formada em Eco-
nomia na Universidade de Paris,
ela posteriormente fez um MBA
na Michigan State University,
terminando o mes-
trado em 1981. A
formagao francesa,
mais teorica, foi
complementada
pela educagao americana, mais
pratica. Viver nos Estados Uni-
dos e na Franga marcou sua vida.
“Permitiu que eu tivesse uma
experiencia de globalizagao até
mesmo antes do termo ter sido
inventado”, diz Olga.

Seu pai trabalhava em uma
multinacional quando foi trans-
ferido do Brasil para a Europa.
A época, Olga tinha apenas 12
anos. Ela morou nas cidades
de Bruxelas, Roma e Paris e
estudou em escolas de lingua
francesa. “Foi uma experiéncia
sem igual, que me ensinou a
adaptacao a culturas e socie-
dades diferentes.” Quando
0s pais voltaram para o Bra-
sil, ela decidiu ficar em Paris
para terminar os estudos e,
em seguida, foi para os Estados
Unidos cursar o MBA. “Meu
desejo, no entanto, sempre foi
voltar para o Brasil.” Depois de
se casar € morar trés anos no
Meéxico, conseguiu convencer
o marido a viver em Sao Paulo.
Seu primeiro filho nasceu no

Meéxico e o segundo, no Brasil.

A carreira foi iniciada na
ITT Sheraton, na area de Con-
troladoria, onde permaneceu
por dez anos. Em seguida, foi
para a vice-presidéncia finan-
ceira das agencias de publici-
dade Ogilvy e, posteriormente,
para a Leo Bumnett. Depois,
atuou na Vivendi Universal
Publishing e na Monsanto. “Tra-
balhei em servigos de hotelaria,
comunicacao, editora e até no
agronegocio. A  diversidade
de segmentos me fez apren-
der muito, pois cada empresa
tinha a sua peculiaridade.” A
executiva conta que passou
por diversas fases de transi-
¢ao das companhias em que
atuou, como criagao da em-
presa desde o inicio, profissio-
nalizagao de empresa familiar,
turn-arounds — reestruturagao
de empresa em dificuldade — e
processos de M&A — fusGes e
aquisicoes. Em 2006, passou a
ser CFO regional da McCann.

O fator que gerou o maior
impacto na vida pessoal e profis-
sional de Olga foi o nascimento
dos dois filhos, Felipe, de 19
anos, e Victor, de 25. “Todas as
experiéncias me influenciaram,
mas o aprendizado que tive

Férias com a familia em Las Lerfas

com meus filhos fez a grande
diferenca. Descobri uma nova e
fantastica dimensao na vida que
provavelmente — espero! — me
fez uma pessoa melhor”. Para
ela, “os filhos ensinam aos pais o
que € a verdadeira doagao €, so-
bretudo, que cada ser humano é
diferente do outro, ensinamen-
tos que podem ser aplicados na
vida social e profissional”.

Nos finais de semana, a
familia esta acima de tudo. O
importante € passar o tempo
juntos. Ir ao cinema, jantar fora
€ se reunir com amigos sao as
principais formas de lazer. Nas
horas vagas, Olga também
gosta de praticar enduro —
uma modalidade de hipismo
— no fim de semana, de cor-
rer trés vezes por semana e de
esquiar sempre que possivel.

Olga participa do IBEF SP
ha quase 20 anos. “O Instituto
tem sido fonte de rica aprendi-
zagem, informagao, diversao e,
principalmente, uma maneira
de conhecer profissionais muito
competentes que geralmente
também sao pessoas especiais.”
Segundo ela, pertencer ao IBEF
SP é muito importante para a
carreira e para a vida de qual-
quer executivo de Finangas. m
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Aniversarios

Parabéns aos associados que aniversariam em setembro!

1 Alessandra Nobre Akch Abilio, Celso Paulo Nunes, George Ricardo Spérl, Jodo Raimundo Brocardo Spolaor e Renato Maggieri
2 Marco Antonio Esteves Fernandes e Roberto Pereira Tourinho Dantas (38 Antonio Luis Parkinson de Castro e Danilo Alves
Barbosa 4 Ari Luiz Cagiali e William Thackara Brown Ill (6 Alexandre Ogeda Ribeiro, André Emilio Kok Neto, Jesus Aparecido
Pavani, Laerte R. de Barros Filho, Luiz Felipe Kok de Sa Moreira Filho e Luiz Miguel Costa Rocha ‘6 Roberto Faldini e Tatiana
Fernandes Kagohara Gueorguiev ‘7 Anderlei Gerhardt Buzelli, Artur de Salles Pacheco Netto, Fernando Pinto de Moura, Germana
Marinho Pereira e Nilson Marques Junior (8 Antonio Sergio Alfano e Patricia Avolio Furtado Mussalan ‘9 Jo&o Carlos de Génova,
Luiz Carlos Quadrante e Ricardo do Valle Dellape 10 Louremir Reinaldo Jeronimo e Marcos Eduardo Binder 11 Alexandre Jorge
Chaia, Cleo Correa Duarte, Sandra Regina de Oliveira e Thais Folgosi Frangoso 12 Eduardo Kazuo Fukumori, Erika Azevedo Van
Riemsdijk, Paulo Eugenio Weinberger, Pedro Hissao Hamamura e Plinio José Marafon 13 Francisco Tosta Valim Filho e Salvatore
Milanese 14 Carlos Daniel Junqueira dos Reis e Mario Allan Ferraz Mafra 15 Antonio Marcos Socci da Costa, José Antonio Bufolin,
Luthero Caixeta Barbosa Junior e Ricardo Luis Fontes 16 Alfredo José Assumpcgéo, Andre Guimaraes Frederico, Carlos Alberto
Libretti, Leslie Amendolara e Roberto Kutschat Neto 17 Alexandre Andrade Lima da Fonte 18 Andrea Sandro Calabi, Daniel
Nobre Martins Pinheiro e Mauricio Teles Montilha 19 Luiz Paulo Costa Barcellos 20 Alvaro Zucheli Cabral, Hugo Roca Perrogon,
José Carlos Anguita e Maria Fernanda Leme Brasil 22 Aleksander Silvino dos Santos, Gilles Andre Coccoli, Luis Andre Carpintero
Blanco, Mairton Machado de Souza, Paulo Cesar Tonetto e Paulo Leonel Carrasco 23 Milton Pereira Isidro Filho 24 Antonio
Manuel Moreira Caeiro, Gustavo De Marchi Galvao Oliveira, Ligia Cristina Moraca Gonzalez Groba e Nilo Marcos Mangroni Cecco
25 Aparecido Bernardo Pereira 26 Antonio Donizete Dudli, José Mariano Drumond Filho, Kleber Silva Fabiano e Newton Martins
Neiva Junior 27 Bernardo Szpigel, Fernando Alves e Marcio Antonio Bartolomeu de Magalhdes 28 Celso Arras Minchillo, Estevao
Carcioffi Lazanha, Fabio Fernando Ferreira, Ricardo Menezes de Oliveira e Sidnei Nunes 29 Carlos Eduardo Santos Garcia, Manoel
Felix Cintra Neto, Ricardo Fernando Bezerra Leite e Wilson Cabral Netto 80 Ronaldo Valentini.

Novos Associados

Alessandra Nobre Akch Abilio — PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes
Alexandre Carriero — CUBOCC Publicidade Ltda.

André Aronchi — Makro South America

Andre Fernandes Esteves — Banco Santander Brasil S.A.

André Jacintho Mesquita — CPMBRAXIS

Anselmo Fernando Vecchi Filho — Banco Panamericano S.A.

Carlos Henrique Rossin — PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes

Cecilia da Costa Bueno — AON Consulting

Claudia Cristina Tazitu — Serasa S.A.

Eliete dos Santos Martins — KPMG Risk Advisory Services

Estevao Carcioffi Lazanha — Banco Itad Unibanco Holding S.A.

Fabiana Palazzo Barbosa — PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes
Fabiana Veloso A. Pereira — KPMG Auditores Independentes

José Chitman — Silverado Asset Servigo de Informagdes Cadastrais Ltda.

Katia Dantas — KPMG Auditores Independentes

Leandro Fogaca Saikali — Banco Alfa S.A.

Leda Marta Perini Rosas — Sanit Engenharia Ltda.

Luciana Ibipina Lira Aguiar — PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes

Luis Roberto Marques da Silva — Sorovale Adm. de Beneficios Ltda.

Manoel Teixeira de Carvalho — Silverado Asset Servigo de Informagoes Cadastrais Ltda.
Maria Aparecida Hess Loures Paranhos — PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes
Maria Helenita Trentin — PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes

Mauricio Secron Bacelar — Keyrus Brasil Ltda.

Phillip Krinker — CredSegur Soc. de Cor. de Segs. de Credito & Garantias Ltda.

Rogerio B. Santini — YKP Consultoria e Sistemas Ltda.

Tatiana Fernandes K. Gueorguiev — PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes
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Opinido

O processo de avaliagao de uma empresa desenvolve-se sempre
em ambiente de conflito: de um lado, pode estar o socio retirante,
quando, do outro, estao os socios que pretendem permanecer na
empresa; de um lado, pode estar o diretor financeiro da empresa,
quando, do outro, esta o analista de crédito de um banco; de um
lado, pode estar o gerente de relagdes com investidores, quando,
do outro, esta o analista do sell side ou do buy side; de um lado, pode
estar a esposa rica e empreendedora, financeiramente bem suce-
dida, quando, do outro, esta o marido pleiteando pensao alimen-
ticia. Para tentar minimizar essa relacao conflituosa, € importante
que as partes envolvidas estejam comunicando as suas posi¢oes na
mesma linguagem. Ou, ao menos, naquilo em que as premissas, 0s
critérios e as conclusoes forem diversos, que os envolvidos apresen-
tem, de maneira integral e transparente,
essas condigoes a outra parte.

Com o objetivo de propiciar uma
inter-relagdo unissona no ambito finan-

- Edison Carlos Fernandes ¢é
sécio do escritorio Fernandes,
Figueiredo Advogados, membro
da Subcomisséo de Tributos

da Comisséo Técnica do IBEF
SP, professor da Universidade
Mackenzie, da FGV (GVLaw e
GVPec) e da Fipecafi.

avaliagao das empresas, foi a adogao do valor justo, em suas diver-
sas formas de apresentacao: desde a classificacao e avaliagao de
instrumentos financeiros ao teste de recuperabilidade (mpairment
ou imparidades), passando pelo ajuste a valor presente e pelo
registro de ativos intangiveis adquiridos. Além da valoragao, em si,
de ativos e passivos, os IFRS proporcionam maior transparéncia
as demonstragoes financeiras das empresas. Assim, quer pela atri-
buicao do melhor valor a ativos e passivos, quer pela divulgagao
desse valor, os IFRS conseguem resgatar a importancia da conta-
bilidade para a determinagao do valor das empresas.

E, nesse processo de convergencia contabil, 2010 € decisivo,
porque sera o ano de adogao inicial dos IFRS na sua versao
integral; tao importante que ha uma norma contabil especifica

(IFRS 1), internalizada no Brasil como
o Pronunciamento Contabil CPC 37.
Em poucas palavras, o IFRS 1 (CPC
37) prepara as empresas para adota-

ceiro, o Brasil iniciou a convergéncia
as normas internacionais de contabili-
dade, tomando por padrao os Interna-
tional Financial Reporting Standards —
IFRS. Nesse sentido, o direito contabil
brasileiro foi devidamente modificado
com a finalidade de permitir a adogao,
pelas empresas brasileiras, das normas
internacionais de contabilidade (IFRS):
o capitulo sobre demonstragdes finan-
ceiras da Lei das Sociedades por Agoes

Em poucas palavras, o IFRS 1
(CPC 37) prepara as empresas para
adotarem, de maneira constante
e integral, os padrdes contabeis
internacionais, preparagao essa que
deve ser feita com muita diligéncia
pela administracdo das empresas,
estando o diretor financeiro e o
diretor de Relagdes com Investidores
(RI) particularmente envolvidos

rem, de maneira constante e integral,
os padroes contabeis internacionais,
preparacao essa que deve ser feita com
muita diligéncia pela administragao das
empresas, estando o diretor financeiro
e o diretor de Relagoes com Investi-
dores (RI) particularmente envolvidos.
Nesse sentido, destaca-se a utilizacao
de um custo atribuido (deemed cost) aos
bens do ativo imobilizado, semelhante
ao procedimento de reavaliacdo de

foi alterado; o Comité de Pronuncia-
mentos Contabeis (CPC) produziu, e
continua a produzir, suas manifesta-
¢oes (pronunciamentos técnicos, inter-
pretagoes e orientagoes); e o Conselho Federal de Contabilidade
(CFO) recebeu, de modo indiscutivel, a competéncia para ditar
as normas brasileiras de contabilidade. Por forca dessa atribuigao
de competéncia normativa ao CFC, os IFRS, internalizados pelas
manifestagoes do CPC, transformaram-se legalmente no padrao
contabil brasileiro, devendo ser observados por todas as empresas
situadas no Brasil, independentemente do seu tipo societario (so-
ciedade anonima ou sociedade limitada), do seu porte (grande,
médio ou pequeno) ou da forma de apuragdo do imposto sobre
a renda (lucro real ou lucro presumido).

Uma das principais alteragoes que os IFRS trouxeram a pra-
tica contabil brasileira, e que muito contribui para o processo de
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ativos, com o objetivo de recuperar o

valor de bens que, possivelmente, ja

estejam bastante ou totalmente depre-

ciados nos controles contabeis, embora
ainda apresentem valor residual e propiciem a geragao de caixa
por seu emprego na atividade da empresa.

Sem duvida, o trabalho € muito e, por for¢a disso, nao sao
insignificantes os custos para a implementagao dessas mudangas,
mas o retorno € compensador. Ja ha estudos demonstrando a
aproximagao do valor da empresa ao seu valor justo em razao
da adogao dos IFRS (conferir: revista Capital Aberto, n° 83 —
Julho/2010, p. 27; e revista Razdo Contabil, n° 75 — Julho/2010, p.
15). E a finalidade dos IFRS, como mencionado anteriormente, €
exatamente esta: fazer com que o patrimonio informado na con-
tabilidade (valor patrimonial) seja, 0 maximo possivel, avaliado
pelo valor justo da empresa. [ ]



