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RESUMO

A crise de credibilidade no mercado de capitais americano decorrente de diversos escandalos
contabeis resultou na publicagdo da lei Sarbanes-Oxley (SOX) em julho de 2002, voltada a definicao
de um conjunto de regras com vistas a certificar a veracidade das informagdes contabeis
apresentadas pelas empresas. Como a SOX tem reflexos diretos sobre a contabilidade, a mesma
deve ser objeto de investigagdo de diversos pesquisadores. Assim, o objetivo deste artigo é analisar
os estudos sobre a SOX publicados em periddicos de contabilidade constantes na base de dados do
Institute for Scientific Information (ISI) que figuram na lista de journals com fator de impacto.
Selecionou-se os 8 periddicos de contabilidade constantes na base de dados ISI que figuram na lista
de journals com fator de impacto. A busca incluiu os anos de 2002 a 2012 e totalizou um montante de
23 artigos para analise distribuidos em 5 journals. Concluiu-se que a publicagéo relacionada a SOX
concentra-se no Journal of Accounting Research, no Journal of Accounting & Economics e no The
Accounting Review. Percebeu-se uma homogeneidade na quantidade de publicagdes no periodo
analisado e um grupo de seis autores se destacaram num total de 55 autores. Das 35 universidades
vinculadas as publicacdes sobre a SOX, 7 instituicdes destacaram-se em relacdo as pesquisas
publicadas. O controle interno foi o tpico mais recorrente nos artigos, com perspectivas relacionadas
as fragilidades dos controles internos, ao custo do capital préprio, ao pre¢co das ag¢des, a qualidade
dos accruals, a qualificacéo profissional e ao turnover dos diretores financeiros.

Palavras-chave: Sarbanes-Oxley Act. Accounting journals. Controles internos.

Research on the Sarbanes-Oxley act: an analysis of the english language
journals

ABSTRACT

The credibility crisis in the U.S. capital market arising from various accounting scandals resulted in the
publication of the Sarbanes-Oxley Act (SOX) in July 2002, focused on defining a set of rules in order to
certify the accuracy of accounting information. Since SOX is directly reflected in financial statements, it
should be took as a subject of investigation by various researchers. Thus, the purpose of this paper is
to examine the SOX studies published in accounting journals contained in the Institute for Scientific
Information (ISI) database on the list of journals with impact factor. Was selected eight accounting
journals listed in ISI database on the list of journals with impact factor. The search included the period
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from 2002 to 2010 and reached a total of 23 papers in five journals. The research found that there is a
concentration of publications related to SOX in the Journal of Accounting Research, Journal of
Accounting & Economics and The Accounting Review. We found some homogeneity in the publications
regardind the period and a group of six authors stood out from a total of 55 authors. From the 35
universities linked to the papers, 7 institutions deserve special mention in relation to the number of
published researches. Internal control has been the most mentioned topic in the papers, including
perspectives relating to internal control weaknesses, cost of equity, stock prices, quality of accruals
and qualification and turnover of Chief Financial Officers.

Keywords: Sarbanes-Oxley Act. Accounting journals. Internal controls.

1 INTRODUCAO

Os Estados Unidos s&o reconhecidos pela
relevancia do seu mercado acionario, no qual as
informagBes  contdbeis  publicadas  pelas
empresas sdo utilizadas para andlise dos
investidores sobre a situagdo econdmica e
financeira destas.

No ano de 2001 o mundo foi surpreendido com a
descoberta de manipulagbes contdbeis em uma
das empresas mais conceituadas dos Estados
Unidos, a Enron. Essa descoberta deu inicio a
uma sequéncia de eventos negativos, com a
constatacdo de praticas de manipulagdo em
varias outras empresas, ndo sO norte-
americanas, mas no resto do mundo, resultando
em uma crise de confianga em niveis inéditos
desde a quebra da Bolsa de Valores de Nova
lorque em 1929 (BORGERTH, 2007).

Como consequéncia, além da queda
generalizada nos niveis de pregos das agbes em
varias bolsas mundiais, observou-se analistas de
mercado sendo chamados a justificar suas
indicacdes de investimentos em empresas que,
teoricamente, teriam analisado profundamente
antes de direcionarem os investidores a opgdes
errbneas. A cada dia se constatava que o
mercado aparentemente eficiente da maior
economia do mundo era vulneravel. O grau de
confianca nas informacdes fornecidas aos
investidores se tornou preocupante para o
mundo inteiro (BORGERTH, 2007).

Além da Enron, identificaram-se outras fraudes
no inicio da década que afetou o mercado de
acoes. Entre eles constam a Xerox, Delphi

Ano
2000

Empresa
Xerox

Descricdo da Fraude
Falsificou resultados
contabeis durante 5 anos,
superavaliando seu lucro
em 1,5 bilhGes de délares.
Inflacionou o lucro liquido
do exercicio em cercade $
202 milhdes.

Utilizou sociedades de
propositos especificos
(SPE) para manter mais de
1 bilhdo de délares fora de
seu balango (off balance
sheet liabilities)

Inflacionou as receitas e
alterou documentos
relativos as praticas
contabeis.

Ativou cerca de 3,8 bilhdes
de dolares referentes a
despesas operacionais.
Inflacionou despesas de
capital e escondeu
passivos.

Quadro 1 - Escandalos contabeis nos

Estados Unidos.
Fonte: Murcia (2007).

Delphi
Corporation

2000

Enron 2001

Global
Crossing

2002

WorldCom 2002

Adelphia 2002

A crise de credibilidade no mercado de capitais
americano culminou na publicacdo de uma lei
para obrigar as empresas ao atendimento de um
conjunto de regras com vistas a certificar a
veracidade das informacgdes contabeis
apresentadas pelas empresas. Esta lei foi
sancionada em 30 de julho de 2002 e foi
chamada de Lei Sarbanes-Oxley.

A Lei Sarbanes-Oxley de 2002, doravante
referida como SOX, é uma das mais importantes
legislagbes a afetar as corpora¢des com acdes
negociadas nas bolsas de valores desde a
Securities Act de 1933 e a Securities Exchange
Act de 1934 (GORDON, et al., 2006).

Corporation, Global Crossing, WorldCom e A SOX demandou uma série de mudancas nos
Adelphia, conforme exposto no Quadro 1. relatérios  financeiros e de governanca
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corporativa das empresas, como resposta aos
varios escandalos financeiros mencionados,
caracterizando uma  resposta legislativa
destinada a reconstruir a confianca dos
investidores no mercado de capitais (ENGEL,
HAYES e WANG, 2007). Backer (2008) destaca
gue a lei enfatiza a restauracéo da credibilidade
com um profundo compromisso ideolégico para
manutencéo do sistema capitalista, inerente a
estrutura da politica americana.

Visto que a SOX tem relacdo direta com a
contabilidade, esta lei tem sido objeto de
investigacéo de diversos pesquisadores da area.
No Brasil tem-se observado que as pesquisas
tém produzido uma série de dissertacbes de
mestrado em Ciéncias Contabeis. Nesse sentido,
destaca-se o Centro Universitario Alvares
Penteado (UNIFECAP) com um total de 6
trabalhos: Schreiner (2004), Penha (2005), Costa
(2006), Pinto (2007), Lucas (2008) e Carmona
(2008). A Fundacdo Instituto Capixaba de
Pesquisa em Contabilidade Economia e
Financas (FUCAPE) apresenta-se com dois
trabalhos: de Mendonga (2008) e Brites (2008).
Com um trabalho cada uma, temos a
Universidade do Vale do Rio dos Sinos
(UNISINOS), trabalho de Silva (2007), a
Universidade de Sdo Paulo (USP), trabalho de
Sanches (2007) e a Pontificia Universidade
Catdlica de S&o Paulo (PUC SP), trabalho de
Camazano (2007). Por outro lado, existe uma
expectativa de que, devido ao fato de a SOX ser
uma lei dos EUA, na literatura em lingua inglesa
seja encontrada uma quantidade maior de
pesquisas relacionadas ao tema. Passados
praticamente oito anos da promulgacédo da lei
Sarbanes-Oxley, este artigo apresenta o seguinte
problema de pesquisa: como se apresentam 0S
estudos sobre a Lei Sarbanes-Oxley nos journals
de contabilidade constantes na base de dados do
Institute for Scientific Information (ISI) que
figuram na lista de journals com fator de
impacto?

Para responder a essa questdo, 0 objetivo deste
artigo é analisar os estudos sobre a lei Sarbanes-
Oxley publicados em periédicos de contabilidade
constantes na base de dados do Institute for
Scientific Information (I1SI) que figuram na lista de
journals com fator de impacto.

A principal justificativa para este estudo provém
dos impactos que a lei SOX trouxe para 0S
mercados de capitais de diversos paises,
inclusive o Brasil. Trata-se de assunto relevante
para o desenvolvimento da contabilidade,
trazendo efeitos para as préaticas de elaboragéo e
divulgagdo de demonstrac6es contabeis, padrdes
de auditoria e também para a definicdo de
responsabilidades de contadores e executivos de
empresas que captam recursos do publico por
meio do mercado de capitais. Entretanto, seu
estudo ainda é disperso e torna-se oportuno
apresentar uma pesquisa que agrupe os diversos
estudos que utilizaram a lei SOX associados aos
mais diversos topicos de contabilidade.
Conseguindo-se atingir esse objetivo, este
estudo pode contribuir para que os diversos
achados das pesquisas possam ser mais
facilmente encontrados, compilados e analisados
por outros pesquisadores, fornecendo
informacdes sobre o que ja foi pesquisado e
talvez sobre o que possa ou deva ainda ser
objeto de estudo.

Este trabalho estad organizado em cinco segoes.
Além desta introducgdo, apresenta na segdo dois
um referencial teérico sobre a lei Sarbanes-Oxley
e sua relagdo com a contabilidade. Na
sequéncia, a secdo trés traz o método e os
procedimentos de pesquisa. A secdo quatro
aponta os resultados da pesquisa, seguida da
secdo cinco, onde sdo apresentadas as
concluses do estudo.

2 A LEI SARBANES-OXLEY

A Lei Sarbanes-Oxley, oficialmente denominada
como Public Company Accounting Reform and
Investor Protection Act of 2002 é uma lei federal
dos Estados Unidos da América em resposta aos
inUmeros escandalos corporativos e contabeis. A
lei recebeu tal denominagdo com base nos

nomes de seus patrocinadores legislativos,
Senador Paul Sarbanes (democrata de
Maryland) e Deputado Michael G. Oxley

(republicano de Ohio) (PETERS, 2007).

A Lei SOX foi aprovada pela Camara por votacao
de 423 a 3 e pelo Senado por 99 a 0, e constitui-
se por 11 titulos, conforme exposto no Quadro 2.
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Titulos Descricéo

| Criacéo do 6rgao de supervisao do
trabalho dos auditores independentes

Il Independéncia do auditor

Ml Responsabilidade corporativa

\ Aumento do nivel de divulgacao de
informacdes financeiras

\Y Conflito de interesses de analistas

\ Comisséo de recursos e autoridade

\ll Estudos e relatérios

VI Prestac&o de contas das empresas e
fraudes criminais

IX Aumento das penalidades para crimes
de colarinho branco

X Restituicdo de impostos corporativos

Xl Fraudes corporativas e prestacado de
contas

Quadro 2 — Estrutura da Lei Sarbanes-Oxley.
Fonte: Estados Unidos da América (2002).

Cada titulo contemplado na Lei SOX subdivide-
se em diversas secdes. Na lei destacam-se
principalmente duas segdes especificas em
relacdo a Contabilidade: a Secdo 302,
pertencente ao Titulo Il — Responsabilidade
corporativa — e a Sec¢ao 404, contida no Titulo IV
— Aumento do nivel das divulgagdes financeiras.
A primeira refere-se a declaragdo pessoal dos
diretores executivos e diretores financeiros
guanto a responsabilidade pelos controles e
procedimentos de divulgagdo. J& a segunda, a
Secéo 404, determina a revisdo dos controles e
procedimentos internos para a emissdo dos
relatérios contabeis.

Pode-se afirmar, conforme Schreiner (2004, p.
112), que a SOX “possui duas vertentes: a
primeira visando maior controle das atividades de
auditoria e a segunda visando punicdo de
fraudes praticadas por administradores das
empresas”. Um resumo do contido em cada uma
dessas vertentes é apresentado no trabalho de
Melo e Simon (2002). Na primeira vertente,
destacam-se: (a) a criacdo de uma comisséo
denominada Public Company Accounting
Oversight Board (PCAOB) com representacéo do
setor privado, sob supervisdo da Securities and
Exchange Commission (SEC), com poderes para
fiscalizar e regulamentar as atividades das
auditorias e punir auditores que violem
dispositivos legais; (b) a limitagédo da atuagdo dos
auditores independentes, ndo permitindo, por
exemplo, que estes auditores prestem servicos

de consultoria & empresa que estd sendo por

eles auditada; e (c) a proibicdo de que empresas
de auditoria prestem servicos a empresas cujo
presidente, controller, diretor financeiro ou
qualquer membro da administracdo tenha sido
empregado da empresa de auditoria em prazo
inferior a 1 (um) ano da contratacdo (MELO e
SIMON, 2002).

Ainda seguindo a andlise de Melo e Simon
(2002), na segunda vertente, focada na
responsabilidade dos executivos, destacam-se
0s seguintes pontos: (a) exigéncia de que o0s
principais executivos da companhia confiram os
relatérios  periodicos entregues a SEC,
garantindo assim que esses ndo contenham
informag0des falsas ou omissas, representando a
real situacdo financeira da companhia, sendo
gue no caso de divulgacdes errbneas ou inexatas
serdo impostas penalidades; (b) proibicdo de
gue, direta ou indiretamente, inclusive por
intermédio de subsidiarias, se faca oferta,
manutencdo, ampliacdo ou renovacdo de
empréstimos entre a empresa e quaisquer
conselheiros ou diretores; (c) exigéncia de
devolucéo de bbénus e/ou lucros em caso de nova
publicacdo de demonstragbes financeiras por
descumprimento de exigéncias relativas ao modo
de prestagdo das informagdes; (d) imposicdo de
limites aos planos de beneficios dos altos
administradores e membros do conselho de
administracdo; (e) estabelecimento de padrbes
de conduta e maior responsabilidade dos
advogados, entre outros (MELO e SIMON, 2002).

Dessa forma, toda empresa que tem ou que
passar a ter titulos negociados no mercado de
capitais dos Estados Unidos deverd adequar-se
as regras impostas pela Lei Sarbanes-Oxley.
Nesse contexto, enquadram-se as empresas
brasileiras que captam recursos por meio do
mercado de capitais americano ou que sejam
fornecedores relevantes de empresas que
possuam papéis negociados no mercado de
capitais americano. Silva, Nascimento e Ott
(2007; 1) descrevem que “no Brasil as exigéncias
da SOX recaem sobre as empresas brasileiras
com acbes negociadas nos Estados Unidos e
sobre as subsidiarias de empresas norte-
americanas localizadas no  palis, pois,
normalmente, devem adotar 0S mesmos
controles utilizados pela matriz”.
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Embora tais empresas brasileiras devam
observar as regras determinadas pela lei,
verificam-se criticas a alguns itens da referida lei.
No Brasil existe quase um consenso de que a lei
repete muitas normas brasileiras e alguns de

seus topicos tidos como “novidades” sé&o
considerados pelos especialistas como
desnecessarios de serem aplicados em

concomitancia com as normas da Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM). Por outro lado,
algumas respostas as criticas realizadas pelos
especialistas da area a SOX surtiram efeito. Uma
importante reivindicagdo foi atendida em que as
companhias brasileiras podem trocar o comité de
auditoria, exigido pela SOX, pelo ja previsto
Conselho Fiscal, desde que em funcionamento
permanente, conforme ja mencionado
anteriormente (SCHREINER, 2004).

Entretanto, outros atendimentos a referida lei
serdo necessarios segundo Deloitte Touche
Tohmatsu (2003), entre eles o que celebra a
Secdo 404 quanto a avaliagdo anual dos
controles internos. A Se¢do 404 determina uma
avaliagdo anual dos controles internos e
procedimentos internos para a emissao de
relatérios financeiros. Além disso, o auditor
independente da companhia deve emitir um
relatério distinto que ateste a asser¢do da
administracdo sobre a eficdcia dos controles
internos e dos procedimentos executados para a
emissdo dos relatérios financeiros (DELLOITE
TOUCHE TOHMATSU, 2003).

Verifica-se que criticas j& foram elaboradas em
relacdo a SOX e que determinadas secdes da lei
tornam-se um topico de atencéo no contexto do
atendimento da legislacdo podendo configurar
em maior ou menor intensidade nas pesquisas
que tratam deste tema.

3 METODOLOGIA DE PESQUISA

A metodologia da pesquisa consiste no método e
nas técnicas que o pesquisador utliza na
realizagdo de uma pesquisa.

Realizou-se um estudo descritivo utilizando-se de
andlise de contetdo e com uma abordagem
guantitativa. Nos estudos descritivos busca-se
descrever, registrar, analisar e interpretar o0s

dados sem manipula-los (MARCONI; LAKATOS,
2005). A conotacdo descritiva deve-se ao fato de
mapear o que foi publicado sobre a lei Sarbanes-
Oxley relacionado com a contabilidade em
ambito internacional em revistas que tenham
como foco principal a contabilidade.

A coleta de dados ocorreu por meio de analise
de conteddo, que segundo Bardin (1977) é o
conjunto de técnicas de andlise das
comunicag¢fes visando obter, por procedimentos
sistematicos e objetivos de descricdo do
contetdo das mensagens, indicadores
(quantitativos ou ndo) que permitam a inferéncia
de conhecimentos relativos as condigfes de
producdo/recepcao (variaveis inferidas) destas
mensagens. A autora ressalta ainda que a
analise de conteudo “tem por objetivo a
manipulacdo de mensagens (conteddo e
expressdo desse conteudo), para evidenciar os
indicadores que permitam inferir sobre uma outra
realidade que ndo a da mensagem”.

Para andlise dos dados adotou-se abordagem
guantitativa, basicamente a estatistica descritiva.
Richardson (1999) exp8e que este tipo de
abordagem “caracteriza-se pelo emprego da
guantificagdo tanto nas modalidades de coleta de
informagbes, quanto no tratamento delas por
meio de técnicas estatisticas, desde as mais
simples como as mais complexas”.

O critério para selecdo dos artigos ocorreu em
dois momentos. O primeiro passo foi identificar
na base de dados do Institute for Scientific
Information (ISI) as revistas de contabilidade que
figuravam na lista de journals com fator de
impacto.

Segundo Beuren e Souza (2008, p. 46) “o fator
de impacto demonstra o niUmero de vezes que 0s
artigos de um periddico séo citados. As citacdes,
em geral, implicam que um trabalho mais citado
deve ter maior relevancia ou maior impacto para
a area na qual esta inserido”.

O fator de impacto é publicado anualmente pelo
Journal Citation Report (JCR) do ISI. A area de
Administragcdo, Ciéncias Contabeis e Turismo
para o Qualis CAPES utiliza o JCR do ISI na
classificagao dos periddicos disponiveis no Portal
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de Periddicos da CAPES. Atualmente os
periddicos com fator de impacto igual ou superior
a 0,5 séo classificados como “A”. Para classificar
os periddicos como “B” ou “C” é utilizado o fator
de impacto menor do que 0,5 ou outros critérios
da Area (CAPES, 2010).

Os journals selecionados com seus respectivos
fatores de impacto estdo demonstrados no
Quadro 3.

Definidos os journals que seriam pesquisados,
passou-se para o segundo momento que foi a
definicdo do campo e do termo para selecdo dos
artigos. Optou-se por selecionar a palavra
“Sarbanes” e “SOX” no campo “titulo do artigo”
em cada journal selecionado. A busca pelos
pardmetros estabelecidos ocorreu de 30 de
janeiro a 01 de fevereiro de 2010. Assim,
efetuada a consulta, foram identificados 24
artigos, demonstrados no Quadro 4.

Journal IssN | Fatorde
Impacto

Journal of Accounting & | 0165-

Economics 4101 2,851

Journal of Accounting 0021-

Research 8456 2,350
0001-

The Accounting Review | 4826 1,920

Accounting,

Organizations and 0361-

Society 3682 1,803

Review of Accounting 1380-

Studies 6653 1,500

Contemporary 0823-

Accounting Research 9150 1,087

Journal of Business 0306-

Finance & Accounting 686X 0,737

European Accounting 0963-

Review 8180 0,633

Quadro 3 —Journals selecionados na base

ISI.

Fonte: Adaptado da CAPES (2010).

and Economics

Sarbanes-Oxley Act of 2002

Journal Ano Titulo Autores
1 Journal of Accounting The discovery and_r(_aporting qf HoIIi_s Ashbau_gh-Skgife;
and Economics 2007 internal control deflc_lences prior to D_amel W. Colins; William R.
SOX-mandated audits Kinney, Jr.; Ryan LaFond
2 Journal of Accounting 2007 The Sarbanes-Oxley Act and firms’ Ellen Engel, Rachel M.
and Economics going-private decisions Hayes, Xué Wang
3 Journal of Accounting 2007 Economic consequences of the Ivy Xiying Zhang

Journal of Accounting

and Economics 2007

4 Was the Sarbanes-Oxley Act of the
2002 really this costly? A discussion
of evidence from event returns and
going-private decisions

Christian Leuz

The Accounting

5 Corporate governance, audit quality,
and the Sarbanes-Oxley Act:

Lawrence J. Abbott; Susan
Parker; Gary F. Peters;

Accounting Research

accounting expert matter? The
association between audit committee
directors' accounting expertise and
accounting conservatism

Review 2007 Evidence from internal audit Dasaratha V. Rama
outsourcing
6 The Accounting 2007 The effects of Sarbanes-Oxley on Evelyn R. Patterson; J.
Review auditing and internal control strength Reed Smith
7 . Internal control weakness and cost of | Maria Ogneva; K. R.
'Ighe_Accountlng 2007 equity: evidence from SOX section Subramanyan; K.
eview .
404 disclorures Raghunandan.
8 Accounting, Money, politics, and the regulation of | Steven Thornburg; Robin
Organization and 2008 public accounting services: evidence | W. Roberts
Society from the Sarbanes-Oxley Act of 2002
9 Contemporary 2008 Does the SOX definition of an Gopal V Krishnan,

Gnanakumar Visvanathan

Journal of Accounting

10 Discussion of regulations and

Mark H. Lang

international listings

Research 2008 bonding: the Sa_rbanes?OxIey_ A_ct
and the flow of international listings
11 | Journal of Accounting Regulations and bonding: the Joseph D. Piotroski; Suraj
Research 2008 Sarbanes-Oxley Act and the flow of Srinivasan

Quadro 4 — Artigos selecionados.
Fonte: Dados da pesquisa.
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(Cont.)
12 | Review of Accounting Market reactions to the disclosure of Jacqueline S. Hammersley;
Studies internal control weaknesses and to Linda A. Myers; Catherine
2008 | the characteristics of those Shakespeare
weaknesses under section 302 of the
Sarbanes Oxley Act 2002
13 The Accounting Real and accrual-based earnings Daniel A. Cohen; Aiyesha
Review 2008 management in the pre- and post- Dey; Thomas Z. Lys
Sarbanes-Oxley periods
14 The Accounting Reducing management’s influence Christine E. Earley; Vicky B.
Review 2008 on auditors’judgments: an Hoffman; Jennifer R. Joe
experimental investigation of SOX
404 assessments
15 The Accounting The effect of SOX internal control Hollis Ashbaugh-Skaife;
Review 2008 | deficiencies and their remediation on | Daniel W. Colins; William R.
accrual quality Kinney, Jr.; Ryan LaFond
16 | Journal of Accounting The effect of SOX internal control Hollis Ashbaugh-Skaife;
Research 2009 | deficiencies on firm risk and cost de Daniel W. Colins; William R.
equity Kinney, Jr.; Ryan LaFond
17 | Journal of Accounting Financial executive qualifications, Chan Li; Lili Sun; Michael
and Economics 2009 | financial executive turnover, and Ettredge
adverse SOX 404 opinions
18 | Journal of Accounting Discussion of a lobbying approachto | G. Andrew Karolyi
Research 2009 | evaluation the Sarbanes-Oxley Act of
2002
19 | Journal of Accounting A lobbying approach to evaluation Yael V. Hochberg; Paola
Research 2009 | the Sarbanes-Oxley Act of 2002 Sapienza; Annette Vissing-
Jorgensen
20 | Journal of Accounting Discussion unintended Rachel M. Hayes
Research consequences of granting small firms
2009 exemptions from securities
regulation: evidence from the
Sarbanes-Oxley Act
21 | Journal of Accounting Unintended consequences of Feng Gao; Joanna Shuang
Research 2009 granting small firms exemptions from | Wu; Jerold Zimmerman
securities regulation: evidence from
the Sarbanes-Oxley Act
22 | Journal of Accounting 2009 Regulations and Sarbanes-Oxley Oliver Hart
Research
23 | Journal of Accounting Sarbanes-Oxley and corporate risk- Leonce L. Bargeron;
and Economics 2010 taking Kenneth M. Lehn; Chad J.
Zutter
24 | Journal of Accounting The chilling effect of Sarbanes Aiyeska Dey
and Economics 2010 | Oxley:A discussion of Sarbanes—
Oxley and corporate risk-taking

Quadro 4 — Artigos selecionados.

Fonte: Dados da pesquisa.

Nao foi possivel a obtencdo completa do artigo
da Contemporary Accounting Research e, assim,
a amostra final ficou limitada a 23 artigos.

Quanto ao periodo analisado, estabeleceu-se um
corte longitudinal compreendendo o periodo de
2002 a 2010. Esse periodo foi selecionado
considerando a data da promulgagédo da SOX, ou
seja, 30 de julho de 2002 até 01 de fevereiro de
2010, data que se efetuou a selegdo e busca dos
artigos que estavam disponiveis na base de
dados.

Como principal limitag@o desta pesquisa destaca-
se a base de dados consultada, uma vez que
outras bases podem conter artigos publicados
sobre a Sarbanes-Oxley. Outra limitacdo é
guanto aos critérios de coleta adotados, uma vez
gue outro pesquisador pode optar por diferentes
formas. Uma terceira limitacdo refere-se a
subjetividade presente na analise de conteudo,
pois esta envolve interpretacoes e
decodificacbes  pessoais por parte do
pesquisador.
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4  ANALISE DOS ARTIGOS

Nesta secdo apresenta-se a quantidade de
artigos por journal e o periodo de publicacdo dos
artigos. Na sequéncia € demonstrada a
quantidade de autores por artigo e a quantidade
de artigos por autor, seguidas pela identificagdo
das instituicdes de ensino de origem dos autores.
Por fim, demonstra-se 0s principais topicos
associados & SOX com os principais objetivos
gue nortearam as investigacoes.

A Tabela 1 demonstra a quantidade de artigos
completos encontrados por journal disponiveis

para download.

Tabela 1 — Quantidade de artigo por jornal.

Fator de

Journal . Freq. Freq. %
impacto

Journal of Accounting 2,851 7 30,4

& Economics

Journal of Accounting 2,350 8 34,8

Research

The Accounting 1,920 6 26,0

Review

Accounting, 1,803 1 4.4

Organizations and

Society

Review of Accounting 1,500 1 4.4

Studies

Contemporary 1,087 0 0,0

Accounting Research

Journal of Business 0,737 0 0,0

Finance &

Accounting

European Accounting 0,633 0 0,0

Review

Total 23 100,0

Fonte: Dados da pesquisa.

Verifica-se que a publicacéo relacionada a SOX
concentra-se em trés journals, o Journal of
Accounting Research, com 8 artigos, o Journal of
Accounting & Economics com 7 artigos e o The
Accounting Review com 6 artigos. Os trés
journals juntos detém 91,3% de publicacéo deste
tema.

Observa-se que a quantidade de artigos sobre o
tema guarda uma relagdo com o fator de
impacto, sendo que os trés journals com maior
fator de impacto apresentaram em conjunto 21
artigos e os journals com menor fator de impacto
apresentaram somente 2 artigos. Constatados
esses pontos relacionados com a quantidade de

artigos por journal, buscou-se verificar como
essa producdo esta distribuida ao longo do
tempo, que segue demonstrada na Tabela 2.

Tabela 2 — Periodo de publicagéo.

Ano Frequéncia absoluta Frequénciarelativa
2007 7 30,5%

2008 7 30,5%

2009 7 30,5%

2010 2 8,5%

Total 23 100,0%

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 2 demonstra que desde a publicacdo
da SOX em 2002, as pesquisas relacionadas ao
tema tiveram suas primeiras publicagbes nos
journals analisados somente em 2007. Num
primeiro momento, esse intersticio temporal pode
ocasionar surpresas pelo tempo decorrido até a
sua publicagé@o. Porém, ao analisar o periodo de
submissdo até a devida publicagdo, observou-se
que os primeiros artigos foram submetidos no
ano de 2005 até que apos revisbes e a
ocorréncia de sua aceitagdo, passaram-se 2
anos.

O periodo decorrido entre a promulgagéo da lei e
as primeiras submissfes de artigos aos journals
pode ser decorrente do tempo necessario para
as empresas se adequarem aos requisitos e aos
prazos da lei e assim produzirem dados para que
0s pesquisadores pudessem investigar, analisar
e finalizar suas pesquisas para as devidas
submissdes aos journals relacionados.

Constata-se na Tabela 2 que a distribuicdo dos
artigos apresentou-se homogénea no decorrer
dos anos, visto que ha 7 publicagbes para os
anos de 2007, 2008 e 2009. Denota-se que 0
tema apresenta-se presente na literatura contabil
e que as implicacdes desta legislacdo incorrem
em problemas de investigagdo na tentativa de
melhor entender seus efeitos.

Na sequéncia, a Tabela 3 demonstra a
guantidade de autores por artigo. Por essa
andlise é possivel identificar se o assunto é

pesquisado e discutido por grupos de
pesquisadores.
Denota-se que 43,5% dos artigos foram

desenvolvidos por 3 autores, seguidos por 30,5%
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com 1 autor. Com somente 2 e 4 autores tem-se
3 artigos cada, ou seja, 13,0%.

Tabela 3 — Quantidade de autores por artigo.

Namero de Frequéncia Frequéncia
autores absoluta relativa
1 autor 7 30,5%
2 autores 3 13,0%
3 autores 10 43,5%
4 autores 3 13,0%
Total 23 100,0%

Fonte: Dados da pesquisa.

Ao realizar a tabulacdo dos dados, constatou-se
gue o tema foi investigado por um total de 46
pesquisadores. A Tabela 4 apresenta os autores

publicacdo de dois artigos cada, nos journals
com maior fator de impacto.

Outra andlise acerca do assunto refere-se ao
vinculo institucional dos  pesquisadores,
relacionando o numero de artigos aprovados
vinculados a instituicdo e ao nimero dos autores,
demonstrados na Tabela 5. Identificou-se na
pesquisa que 35 universidades estdo vinculadas
as publicacdes sobre a SOX, porém buscou-se
demonstrar somente as 7 instituicbes que
apresentaram mais de um artigo publicado.

Tabela 5 — Instituicdes de origem.

que mais se destacaram em relacdo a I'Mstituicao Quantidadede  Nimero de
. . . artlgos autores
guantidade de artigos publicados com os University of 2 3
respectivos journals. Chicago
University of 3 1
Wisconsin-
. . Madison
Tabela 4 — Quantidade de artigos por autor. University of lowa 2 1
Autor Quantidade 3 | University of Utah 2 1
de artigos ournals Florida 2 2
Daniel W. 3 Journal of Accounting International
Coalins and Economics; Journal University
of Accounting Research; University of 2 2
The Accounting Review Pittsburgh
Hollis 3 Journal of Accounting Northwestern 2 4
Ashbaugh- and Economics; Journal University
Skaife of Accounting Research; Fonte: Dados da pesquisa.
The Accounting Review
William R. 3 Journal of Accounting — qpeena.se que a University of Chicago é a
Kinney, Jr. and Economics; Journal T . ) ;
of Accounting Research; instituicdo com a maior quantidade de artigos
_ The Accounting Review  pyblicados em relagéo a SOX. Essa quantidade de
Aiyesha Dey 2 Journal of Accounting artigos esta vinculada a trés diferentes autores,
and Economics; The ) o
Accounting Review Aiyeska Dey, Christian Leuz, Ellen Engel.
Rachel M. 2 Journal of Accounting
Hayes and Economics; Journal - \5 gequéncia tem-se a University of Wisconsin-
of Accounting Research ] . i
Ryan LaFond 2 Journal of Accounting Madison. Observa-se que a universidade

Research; The
Accounting Review
Fonte: Dados da pesquisa.

Daniel W. Colins, Hollis Ashbaugh-Skaife e
William R. Kinney Jr. sdo os autores que tem
investigado a teméatica em torno da SOX. Todos
os trés autores apresentaram 3 publicagcdes que
foram aceitas em diferentes periddicos, Journal
of Accounting and Economics, Journal of
Accounting Research e The Accounting Review,
ndo se concentrando num periddico especifico.

Em caracteristicas semelhantes, Aiyesha Dey,
Rachel M. Hayes, Ryan LaFond obtiveram

apresenta-se em destaque pela publicacéo de 3
artigos, porém essa visibilidade esta relacionada
com o empenho de um U(nico pesquisador, 0
Hollis Ashbaugh-Skaife, que se destacou como
um dos autores com maior producao neste tema,
como exposto na Tabela 4.

A University of lowa e University of Utah
demonstram dois artigos publicados relacionados
com um autor cada, sendo o Daniel W. Colins e
Rachel M. Hayes, respectivamente.

A Florida International University e a University of
Pittsburgh obtiveram duas publicacdes com dois
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autores vinculados. Por fim, a Northwestern
University demonstrou um quadro diferente das
demais instituicbes, obtendo somente 2
publicacBes, mas com 4 autores vinculados.

Os trabalhos também foram analisados também
em relacdo aos topicos utilizados nas pesquisas
relacionadas a SOX. Foram encontrados 10
tépicos, entendidos como os que melhor ilustram
o tema do artigo, conforme dados apresentados
na Tabela 6.

Verifica-se que o0 tdpico controles internos
norteou as pesquisas relacionadas a SOX em
30,5%. Com 17,5% destacam-se o toépico de
regulamentacéo, seguido pelo impacto
econdmico com 13,1%. Os topicos going-private
e riscos possuem dois artigos cada. Com 4,3%

tém-se o0s topicos contribuicdes politicas,
gerenciamento de resultado, julgamento do
auditor, terceirizacdo da auditoria interna e

discusséo de outros estudos sobre a SOX.

Tabela 6 — Tépicos relacionados ao tema.

Topico Frequéncia Frequéncia Ndmero do artigo conforme
absoluta relativa quadro 4
Controles internos 7 30,5% 1,6,7,12, 15, 16, 17
Regulamentagdo 4 17,5% 18, 19, 20, 21
Impacto econémico 3 13,1% 3,10, 11
Going-private 2 8,7% 2,4
Riscos 2 8,7% 23,24
Contribui¢6es politicas 1 4,3% 8
Gerenciamento de resultado 1 4,3% 13
Julgamento dos auditores 1 4,3% 14
Terceirizacdo da auditoria interna 1 4,3% 5
Discusséao de outros estudos sobre SOX 1 4,3% 22
Total 23 100,0%

Fonte: Dados da pesquisa.

O tépico mais recorrente nos artigos, controles
internos, com 30,4%, foi abordado sobre diversas
perspectivas. Ha pesquisas que relacionam as
fraquezas dos controles internos com o custo do
capital préprio (OGNEVA; SUBRAMANYAN;
RAGHUNANDAN, 2007; ASHBAUGH-SKAIFE

et al, 2009), com o prego das acdes
(HAMMERSLEY; MYERS; SHAKESPEARE,
2008), com a qualidade dos accruals

(ASHBAUGH-SKAIFE et al., 2008). Patterson e
Smith (2007) realizaram uma investigacéo tedrica
acerca dos efeitos da SOX sobre a intensidade
da auditoria e a robustez dos controles internos.
Li, Sun e Ettredge (2009) buscaram uma inter-
relacdo entre as fraquezas dos controles internos
com a qualificagdo profissional dos diretores
financeiros (CFOs), o turnover dos CFOs,
melhoria da qualificacdo dos CFOs e correcao
das deficiéncias materiais.

Com 17,4% destacou-se 0 topico de
regulamentacao identificados em quatro artigos.
O primeiro artigo, de Hochberg, Sapienza e
Vissing-Jorgensen (2009), avaliou o impacto da
SOX sobre o capital, por meio da analise da SOX
relacionada com o comportamento de lobby de

empresas, individuos e organizagBes no intuito
de afetar as regras de implementacdo. No
segundo artigo, Karolyi (2009) discutiu e resumiu
as principais contribuicbes e conclusbes do
estudo de Hochberg, Sapienza e Vissing-
Jorgensen (2009) e ofereceu uma sintese bem
como algumas perspectivas mais amplas sobre a
respeito do lobby em torno da SOX. O terceiro
artigo sobre este topico, Gao, Wu e Zimmerman
(2009) buscaram  constatar quais as
consequéncias ndo intencionais decorrentes da
regulamentacdo que isenta as pequenas
empresas aos custos das implementacdes das
regras, mais especificamente da secdo 404 da
SOX. O artigo de Hayes (2009) resumiu as
principais contribuicdes e conclusdes do estudo
de Gao, Wu e Zimmerman (2009), com
observacdes na metodologia empregada para
gue os resultados pudessem trazer conclusfes
mais convincentes.

O impacto econdémico foi objeto de estudo de
Piotroski e Srinivasan (2008). Os autores
examinaram o0 impacto econdmico da SOX,
analisando as decisbes das empresas
estrangeiras de se listarem nos mercados
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americano e inglés antes e apds a promulgacéo
da SOX. Lang (2008) buscou resumir as
principais contribuicdes e conclusdes do estudo
de Piotroski e Srinivasan (2008).

Outro topico relacionado a SOX utilizado em
duas pesquisas foi o de decisbes de going-
private. A SEC define going-private como o
processo de redugcdo do numero de acionistas
em uma empresa a menos de 300, situacdo em
que ndo é obrigatéria a apresentacdo de
relatérios a SEC. Nesse sentido foram efetuadas
pesquisas por Engel, Hayes e Wang (2007) e
Leuz (2007) que investigaram as decisGes de
going-private em resposta a aprovagdo da SOX.

A SOX associada ao topico de riscos motivou a
pesquisa de Bargeron, Lehn e Zutter (2010) que
verificaram se o risco assumido pelas empresas
americanas diminuiu significativamente apés a
aprovacdo da SOX. Dey (2010) verificou se a
adocdo da SOX esta associada com um declinio
na propensdo de assumir riscos corporativos.
Para tanto, Dey (2010) realizou uma andlise do
artigo de Bargeron, Lehn e Zutter (2010).

O topico relacionado a gestdo da influéncia de
6rgdos da profissdo contabil na politica (governo
e congresso dos EUA) pautou o estudo de
Thornburg e Roberts (2008). Os autores
analisaram como o American Institute of Certified
Public Accountants (AICPA) e as 4 maiores
empresas de auditoria (grupo popularmente
nomeado Big Four) utilizaram contribuicbes a
campanhas politicas para tentar influenciar na
regulamentacdo contabil americana durante a
passagem da SOX. Concluiram que organismos
profissionais americanos gerenciam
estrategicamente suas relagbes com o governo
federal, em parte, por meio da participacéo direta
no financiamento de campanhas politicas.

O gerenciamento de lucros também foi abordado
numa pesquisa em relagcdo a SOX. Cohen, Dey e
Lys (2008) tinham como objetivo examinar se o
grau de gerenciamento de lucros tem aumentado
ao longo do tempo, se atingiu o auge no periodo
dos escandalos que envolveram a contabilidade
das empresas e se diminuiu apds a passagem da
SOX. Coerente com a literatura, foram
investigados gerenciamentos de resultados por

meio dos accruals discricionarios. No entanto, os
autores demonstram que além de usar
estimativas com base na contabilidade, as
empresas tendem a empregar atividades
operacionais reais para manipular os ndmeros
contabeis.

Earley, Hoffman e Joe (2008) realizaram uma
pesquisa que aborda a influéncia dos gestores
no julgamento dos auditores externos, efetuando-
se um experimento com auditores sobre a se¢céo
404 da Lei SOX. A secdo 404 determina uma
verificagdo anual dos controles e procedimentos
internos das empresas para emissdo das
demonstragdes contabeis. O artigo expde que o
auditor pode receber informacdes tendenciosas
dos gestores conforme sua intencdo e que 0s
auditores podem emitir um relatério acerca dos
controles internos com viés. Foi efetuado um
experimento com a participa¢do de 97 auditores
das empresas de auditoria independente,
denominadas Big Four, com um nivel médio de
experiéncia de 4 anos, variando de 2 a 12 anos
de experiéncia. Foram aplicados 6 experimentos
que comprovaram que os gestores influenciam
no julgamento dos auditores na classificagdo dos
controles internos.

Abbott et al. (2007) analisaram as implicacdes da
SOX no que se refere as restricbes a
terceirizagdo da auditoria interna para empresas
de auditoria externa. Os autores entendem que a
terceirizagdo das atividades de auditoria interna a
auditores externos traz importantes beneficios e
limitado efeito negativo sobre a independéncia
dos auditores externos. Nesse sentido, entendem
os autores que a funcdo de assegurar tal
independéncia cabe aos comités de auditoria. Os
autores concluem que um comité de auditoria
pode ser avaliado quanto a quantidade e
natureza das atividades de auditoria interna que
podem ser realizadas por uma auditoria externa.
Entendem também que pode ser conveniente
reconsiderar as atuais restricdes relacionadas a
terceirizagdo da auditoria interna. No entanto, é
importante notar que, no caso de uma fraca
governanga corporativa, as restricdes atribuidas
pela SOX podem impedir a terceirizacdo da
auditoria interna a auditoria externa quando
prejudicar a independéncia dos auditores.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste artigo foi analisar os estudos
sobre a SOX publicados em periddicos de
contabilidade constantes na base de dados do
Institute for Scientific Information (ISI) que
figuram na lista de journals com fator de impacto.

Optou-se por selecionar o0s artigos que
constassem a palavra “Sarbanes” e “SOX’ no
campo “titulo do artigo”. A busca pelos
pardmetros estabelecidos efetuado entre 30 de
janeiro a 01 de fevereiro de 2010 totalizou um
montante de 23 artigos para analise.

Em relacdo a quantidade de publicagBes por
journals, verificou-se que a publicagdo
relacionada a SOX concentrou-se em trés
journals, o Journal of Accounting Research, o
Journal of Accounting & Economics e o
Accounting Review, guardando uma relagdo com
0s journals com maior fator de impacto. Em
2007, apo6s cinco anos da promulgagdo da SOX,
ocorreram as primeiras publicagdes sobre o tema
de artigos em parte submetidos em 2005. O
periodo anterior, de 2002 a 2005, pode ser o
tempo despendido para as empresas poderem
se adequar aos requisitos e aos prazos da lei e
assim produzirem os primeiros dados para que
0s pesquisadores pudessem investigar, analisar
e finalizarem suas pesquisas para as devidas
submissdes aos respectivos journals.

Percebeu-se que o tema apresenta-se presente
na literatura contabil e que as implicacdes desta
legislagcdo continuam a incorrer em problemas de
investigacdo na tentativa de melhor entender
seus efeitos, visto a homogeneidade da
guantidade de publicacbes entre o periodo de
2007 a 2009.

Dos 55 autores que produziram os 23 artigos
analisados, destacou-se um grupo de seis autores:
Daniel W. Coalins, Hollis Ashbaugh-Skaife, William
R. Kinney Jr, Aiyesha Dey, Rachel M. Hayes e
Ryan LaFond. Das 35 universidades vinculadas as
publicagcdes sobre a SOX, somente 7 instituicdes
destacaram em relagdo ao ndmero de pesquisas
publicadas, a University of Chicago, a University of
Wisconsin-Madison, a University of lowa, a
University of Utah, a Florida International University,

a University of Pittsburgh e a Northwestern
University.

Na analise dos tdpicos, concluiu-se que o
controle interno tem sido o tdpico mais recorrente

nos artigos sobre a Lei Sarbanes-Oxley,
abordado sobre diversas perspectivas
relacionando as fraquezas dos controles

internos, com o custo do capital proprio, com o
preco das a¢fes e com a qualidade dos accruals.
Identificou-se também pesquisas relacionando as
fraquezas dos controles internos com a
qualificacdo profissional dos diretores financeiros
(CFOs), o turnover dos CFOs, melhoria da
qualificacdo dos CFOs e corre¢cdo das
deficiéncias materiais. A relacdo dos efeitos da
SOX sobre a intensidade da auditoria e a
robustez dos controles internos também
apresentou investigacéo.

Outros tdpicos mostraram-se recorrentes nos
estudo da SOX, como going-private, riscos,
contribuigdes politicas, gerenciamento de lucros,
a influéncia dos gestores no julgamento dos
auditores externos e a terceirizagdo da auditoria
interna para empresas de auditoria externa.

Portanto, concluiu-se de maneira geral, que o
objetivo de analisar os estudos sobre a SOX
publicados em periédicos de contabilidade
constantes na base de dados do Institute for
Scientific Information (I1SI) com fator de impacto
foi atendido. O resultado auxiliou na ampliacdo
do conhecimento acerca do tema investigado,
contribuindo para que os diversos achados da
pesquisa possam ser mais facilmente
encontrados por  outros pesquisadores,
fornecendo indicios sobre o que ja foi pesquisado
e demonstrando possibilidades de investigacbes
ainda nao percorridas.
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