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RESUMO

Governanca corporativa representa um conjunto de mecanismos que visam gerar transparéncia
as escolhas organizacionais, e contribuir para que os aspectos legais e financeiros estejam claros
nas diversas esferas das organizacdes. O objetivo deste artigo foi de fazer um levantamento
bibliogréafico dos 40 artigos mais citados entre 2008 e 2018, na base brasileira Spell, mantida
pela Associacdo Nacional de P6s-graduacao e Pesquisa em Administracdo (ANPAD), e ampliar
o0 estudo, por meio da realizacdo de uma revisao sistematica dos 20 artigos mais citados. A
metodologia empregada foi a de um estudo bibliométrico de natureza descritiva, seguido de
uma revisdo sistematica. Os principais resultados apontam que os anos de maior producdo
foram 2008 e 2013. Além disso, 0s autores que mais produziram foram Alexandre Di Miceli da
Silveira, Joséte Florencio dos Santos e Moisés Araljo Almeida. J& na revisdao sistematica,
constatou-se que “Governanca Corporativa” e aspectos ligados ao “desempenho”, o “resultado”
e o “valor de mercado das Empresas” sdo 0s assuntos mais abordados.

Palavras-chave: Bibliometria. Revisdo sistematica da literatura. Governanca corporativa.
Producéo cientifica brasileira.

1 INTRODUCAO

A Governancga Corporativa (GC) é um assunto recorrente tanto no meio empresarial
guanto no meio académico. No primeiro, a GC tem ajudado as empresas a reduzir seus custos
de agéncia, a serem mais transparentes, a atrair mais investidores e a aumentar o retorno aos
acionistas. Ja no segundo, tem atraido pesquisadores para entender como relacionam-se e
influenciam as varias variaveis que compdem a GC. Existem estudos desenvolvidos em todas
as partes do mundo, que ajudam a sistematizar os procedimentos de GC e a aprofundar o objeto
de estudo e por isso, compreender como o tema esta sendo trabalhado no Brasil, torna-se uma
tematica de estudo igualmente importante.

No Brasil, principalmente depois da redemocratizacdo do Brasil, a GC tem tomado a
atencdo de empresarios e académicos. As empresas, até entdo comumente pertencentes a
familias ou ao Estado, transformaram seu capital em aberto, através do lancamento de acGes ou
da privatizacdo. O mercado ficou dominado por empresas com acionistas majoritarios as
familias ou o Estado. E nesse cenario, fértil para estudos, originou-se diversos estudos que
objetivam entender como esse processo aconteceu, de que forma ele age e como pode ser
melhorado.

Com o aumento da importancia da GC, em 1999 o Instituto Brasileiro de Conselheiros
de Administracdo (IBCA) mudou seu nome para Instituto Brasileiro de Governanga
Corporativa (IBGC). Isso se deve ao fato que as preocupacfes com questdes de propriedade,
diretoria, conselho fiscal e auditoria, entre outros, ficaram ainda mais em voga. Portanto, entre
a redemocratizacgéo, privatizacdes, a criacdo do IBGC e algumas crises, até os tempos atuais, a
academia produziu conhecimento e os artigos e trabalhos produzidos neste contexto foram
publicados em diversos periddicos. Existem estudos que fazem levantamento da producéo
nacional. Alguns fazem um estudo bibliométrico analisando a Base de Periddicos da Capes,
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outros analisam a publicacdo do tema em determinados periddicos, e ainda tem os que levam
em consideracgdo artigos publicados em periddicos Qualis B1 a A1, e os que foram apresentados
em congressos. Entretanto, a academia carece de estudos que levem em consideracdo bases de
dados brasileiras como a Spell. Portanto, eis o objetivo deste artigo, fazer um levantamento
bibliogréafico dos 40 artigos mais citados entre 2008 e 2018, na base brasileira Spell, mantida
pela Associacdo Nacional de Pds-graduacdo e Pesquisa em Administracdo (ANPAD). Além
disso, foi feito uma revisédo sistemética dos 20 artigos mais citados, para ampliar a compreensao
de como a GC é estudada no Brasil

Deste modo, 0 objetivo deste artigo foi de fazer um levantamento bibliogréafico dos 40
artigos mais citados entre 2008 e 2018, na base brasileira Spell, mantida pela Associacédo
Nacional de Pés-graduacdo e Pesquisa em Administracdo (ANPAD), e ampliar o estudo, por
meio da realizacdo de uma revisao sistematica dos 20 artigos mais citados. Além desta secao,
0 presente artigo é composto por mais 4: Referencial Teorico, Procedimento Metodoldgicos,
Analise e Discussao dos Resultados e Consideracdes Finais.

2 REFERENCIAL TEORICO

Na presente secdo, serdo apresentados 0s conceitos principais sobre Governanca
Corporativa, Bibliometria e Revisdo Sistematica da Literatura, que forneceram subsidio para o
desenvolvimento da pesquisa.

2.1 GOVERNANCA CORPORATIVA

As melhores préaticas de governanca corporativa tém sido consideradas importantes
para garantir transparéncia, diminuindo a assimetria da informacdo entre investidores e demais
envolvidos (ERFURTH; BEZERRA, 2013). Nesse mesmo sentido, Camargos e Barbosa (2010)
afirmam que a Governanca Corporativa passou a ganhar grande importancia em mercados
volateis, que sdo de grande importancia e tém baixo crescimento. A justificativa de tal
importancia, para Correia e Amaral (2008), esta na evolucdo das organizagdes com a separacao
entre a propriedade e o controle, que tende a prejudicar os interesses dos acionistas e causando
divergéncias. No Brasil, segundo Catapan, Colauto e Barros (2013), a propriedade das empresas
concentra-se em acionistas majoritarios, que comumente acumulam cargos executivos, 0 que
redobra a importancia da Governanca Corporativa na reducdo de conflitos.

E para definir Governanga Corporativa, Silveira e Barros (2008) citam um conjunto
de mecanismos que tem como objetivo garantir o retorno financeiro aos investidores. Macédo
et al. (2013) enfatizam que uma Governanca Corporativa eficaz deve visar o0 interesse dos
acionistas em primeiro lugar. A Comissdo de Valores Imobiliarios (CVM), em sua cartilha,
define GC como:

conjunto de praticas que tem por finalidade otimizar o desempenho de uma companhia
ao proteger todas as partes interessadas, tais como investidores, empregados e
credores, facilitando o acesso ao capital (CVM, 2002).

Destaca-se que a CVM tem uma amplitude maior na sua definicdo de Governanga
Corporativa. O mesmo faz o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC), que diz
que “Governanga corporativa € o sistema pelo qual as empresas e demais organizagdes sao
dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre socios, conselho

de administracdo, diretoria, 6rgdos de fiscalizagdo e controle e demais partes interessadas”.
(IBGC, 2015).
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Este estudo se caracteriza como aplicado e de natureza exploratéria e descritiva,
viabilizada por meio de uma analise bibliométrica, seguida de uma revisdo sistematica da
literatura. As pesquisas descritivas tém como objetivo primordial a descri¢ao das caracteristicas
de determinada populagao ou fenémeno ou o estabelecimento de relagoes entre variaveis (GIL,
2012). As pesquisas exploratdrias, por sua vez, € de buscar a compreensdo das motivaces
subentendidas e é geralmente usada para criagdo de hipéteses e para identificacdo de variaveis
(REVILLION, 2015).

Nesse sentido, buscou-se na base de dados Spell, em 04 de setembro os artigos que
continham as palavras “Governanca Corporativa” no campo “titulo”. A busca retornou em 167
documentos, os quais foram ordenados por quantidade de citacdes, e fez-se a opcéo de analisar
0s 40 artigos mais citados na base, o que compreende o periodo de 2008 a 2018 para a busca,
dentro da area de conhecimentos “Administragdo”, para “artigos” em “portugués”. Ampliou-se
a pesquisa ao realizar uma revisao sistematica nos 20 artigos mais citados, dentre os analisados
na bibliometria.

Bibliometria consiste em uma técnica quantitativa e estatistica para a medicdo da
producdo e disseminacdo do conhecimento cientifico (FONSECA, 1986). Segundo Pritchard
(1969), que deu 0 nome a esta técnica, € a aplicacdo de métodos matematicos e estatisticos para
livros e outros meios de comunicacdo, e é usado explicitamente em todos os estudos que buscam
quantificar os processos de comunicagao escrita.

Conforme Braga (1973), entre as pesquisas bibliométricas, estdo as relacionadas ao
estudo de citacBes bibliograficas, que possuem padrées de comportamento, obedecendo a
determinadas leis. De acordo com Teixeira, lwamoto e Medeiros (2013), dentre as leis da
bibliometria, podemos destacar: a de Lotka, a de Zipf e a de Bradford. A lei de Lotka (1926)
postula que x artigos sdo produzidos por k/xa pesquisadores, tendo em vista que a constante k
valeria aproximadamente 6/n2. Na lei de Price (1963), um aperfeicoamento da Lei de Lotka, a
conclusdo é de que menos de 1/10 dos autores produzem aproximadamente 1/3 do
conhecimento cientifico de uma area, segundo atesta Aradjo (2002). A lei de Bradford (1934)
relaciona o numero dos artigos de determinada area a distribuicdo deles nos periddicos e, de
outra maneira, a lei de Zipf (1949) coloca-se como um modelo, relacionando palavras-chave e
a classificagdo do documento em determinada &rea.

Vanti (2002), dispbe que sao possibilidades de aplicacdo das técnicas bibliométricas:
(i) identificar as tendéncias e o crescimento do conhecimento em uma area; — identificar as
revistas do nucleo de uma disciplina; (ii) mensurar a cobertura das revistas secundarias; (iii)
identificar os usuérios de uma disciplina; (iv) prever as tendéncias de publicacdo; (v) estudar a
dispersdo e a obsolescéncia da literatura cientifica; (vi) prever a produtividade de autores
individuais, organizacfes e paises; (vii) medir o grau e padrdes de colaboracdo entre autores;
(viii) analisar os processos de citacdo e co-citacdo; (ix) determinar o desempenho dos sistemas
de recuperacédo da informacao; (x) avaliar os aspectos estatisticos da linguagem, das palavras e
das frases; (xi) avaliar a circulacéo e uso de documentos em um centro de documentagéo; (Xii)
medir o crescimento de determinadas areas e 0 surgimento de novos temas.

Araujo e Alvarenga (2011) ressaltam que a bibliometria tem um papel relevante na
analise da producéo cientifica, uma vez que seus indicadores podem retratar o comportamento
e desenvolvimento de uma &rea do conhecimento.

3.1 REVISAO SISTEMATICA DA LITERATURA

Dos 40 artigos listados na analise bibliométrica, optou-se por ampliar o entendimento
nos 20 artigos mais citados, atraves de uma analise em profundidade, sendo efetuada a reviséo
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da literatura proposta. Conforme Godoy (1995), este tipo de anélise é indicada quando o estudo
é descritivo e se visa entender o fendmeno de uma forma global.

Esta abordagem foi realizada em diversos artigos, entre tantos destacam-se 0s a seguir:
Bomfim (2006) lembra que o conceito de Governanca Corporativa existe ha mais de 50 anos e
analisou 16 artigos completos publicados entre 2003-2005 em diversos periddicos brasileiros.
De Souza e Borba (2009) analisaram artigos de brasileiros publicados no exterior e que falavam
sobre politicas de remuneracdo. O ano-base foi 2005 e foi utilizado o Portal de Periddicos da
Capes, 0 que resultou em 5 artigos estudados. Bianchi et al. (2009) trouxe a luz a evolucéao das
pesquisas apresentadas entre 1999 e 2008 no Encontro da Associacdo Nacional de Pos-
Graduacao e Pesquisa em Administracdo (ENANPAD). Foram analisados 114 artigos.

Catapan e Cherobim (2011) retirou seus 26 artigos analisados dos principais periédicos
nacionais publicados entre 2000 e 2010. Muritiba et al. (2010), como Catapan e Cherobim
(2011), analisaram 158 artigos publicados nos principais periédicos nacionais entre 1998 e
2010. Duarte, Cardozo e Vicente (2012) identificaram o perfil das producdes brasileiras, entre
2000 e 2009, apresentadas em congressos da area de Contabilidade E, por fim, Ribeiro, Muritiba
e Muritiba (2012) analisaram o perfil das pesquisas e o crescimento dos temas Governancga
Corporativa e estratégia em revistas de Qualis B2 e Al entre 2000 e 2010.

4  ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
Os resultados obtidos da busca e andlises bibliométricas estdo expostos a seguir,
conforme apresentados na base Spell. Bibliometria: Pesquisa utilizando Titulo do Documento

“Governanga Corporativa”, verificando os 40 artigos mais citados dentro do periodo descrito.

Quadro 1 — Quarenta artigos mais citados com o titulo do documento governanga corporativa

(continua)
Titulo Autores Periddicos Cit.
Determinantes da qualidade da governanca Silveira, A. M.; REAJ. Revista Eletrénica 27
corporativa das companhias abertas brasileiras Barros, L. A. B. C. de Administracdo
Governanca corporativa e os determinantes da Pgrl(l)\tl)illrl?, ":A‘ 'FMé . Revista de Administracéo 2%
estrutura de capital: evidéncias empiricas no Brasil Barros, L. A. B. C. Contemporanea
N . o - Rossoni, L.; . . x
Institucionalismo organizacional e praticas de : Revista de Administracdo
. Machado-Da-Silva, A 21
Governancga Corporativa c Contemporéanea
Governanga Corporativa: custos de agéncia e Saito, R.; Silveira, A. | Revista de Administra¢do 20
estrutura de propriedade M. de Empresas
Governanca corporativa: uma andlise da relacéo do . . <
L " Revista de Administracéo
conselho de administracdo com o valor de mercado | Andrade, L. P. et al. . 15
g Mackenzie
e desempenho das empresas brasileiras
Evoluga_o d.a qualidade das praticas de governanca _ Revista de Administragéo
corporativa: um estudo das empresas brasileiras de | Almeida, M. A. et al. N 13
. . Contemporanea
capital aberto ndo listadas em Bolsa
BASE - Revista de
Gerenciamento de resultados nos diferentes niveis Erfurth, A. E.; Administracéo e 13
de governanga corporativa Bezerra, F. A. Contabilidade da
UNISINOS
Legitimidade, governanca corporativa e Rossoni, L.; . - x
desempenho: andlise das empresas da BM&F Machado-Da-Silva, Revista de Administragdo 11
de Empresas
Bovespa C.
Pra_ltlcas de sustent_a_bllldade, governanca o Revista de Administragio
corporativa e responsabilidade social afetam o risco Milani, B. et al. 10
- ) da UFSM
e o retorno dos investimentos?
4
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N. Titulo Autores Periddicos Cit.
10 A governanca corporativa apllcada no setor publico Matias-Pereira, J. Admlnlstrfu;ao Pybllca e 10
brasileiro Gestdo Social
A SUSte.nt?b'“dade como ferram_enta estr'ateg~|ca Benites, L. L. L; Revista de Administracéo
11 | empresarial: governanca corporativa e aplicacéo do . 10
: : . Pélo, E. F. da UFSM
Triple Bottom Line na Masisa
. . A Arruda, G. S.; . . x
A governanga corporativa e a teoria da agéncia em ) Revista de Administracéo
12 A : Madruga, S. R.; 9
consonancia com a controladoria . ! da UFSM
Freitas Junior, N. .
A adocdo de praticas diferenciadas de Governanca
Corporativa beneficia o acionista e aumenta a Camargos, M. A.; . «
13 Ao P A .. Revista de Gestdo 9
liquidez acionaria? Evidéncias empiricas do Barbosa, F. V.
mercado brasileiro
Determinantes da qualidade das praticas de . -
. . . Revista Brasileira de
14 | governanca corporativa das empresas brasileiras de | Almeida, M. A. et al. ~ . 8
. . i L Gestdo de Negocios
capital aberto que possuem investimentos publicos
T st | Rieir, ..
15 orp gla - | 3 Muritiba, S. N.; Gestdo & Regionalidade | 8
altimos 11 anos nos periédicos da area de -
L N . Muritiba, P. M.
administracdo no Brasil
Bonding hypothesis: analise da relago entre
disclosure, governanga corporativa e Souza, F. C.; Murcia, | Contabilidade, Gestdo e
16 . T . . 8
internacionalizacéo de companhias abertas no F. D.; Marcon, R. Governanca
Brasil
17 | prodgio clentifcsdas cissotagses e tosss | FIDSIO:H. C. M. et | Contablidae, Gestaoe |
P ¢ L ¢ al. Governanca
brasileiras
18 Governanca corporativa, eficiéncia, produtividade e Ferreira, R. N. et al. Revista de Adml_nlstragao 8
desempenho Mackenzie
Uma_l anélise d?. felagao ent_reNgovernanga_ o Revista de Administragio
19 | corporativa e acurécia das previsdes dos analistas Dalmacio, F. Z. et al. . 6
.- Mackenzie
do mercado brasileiro
Os niveis diferenciados de Governanca Corporativa Alberton, A,;
20 | blindam as firmas contra crises financeiras? Uma Moletta, A. M. C.; Pensar Contébil 5
andlise da crise financeira de 2008 Marcon, R.
Estudo economeétrico dos efeitos da migragdo para InternexT - Revista
21 | o IGC: indice de a¢des com governanga corporativa Andrade, G. A. Eletr6nica de Negdcios 5
diferenciada da BOVESPA Internacionais da ESPM
29 Arcabouco teorlc_o para os estuqos de G(;: 0s Correia, L. F,; Revista de Gestio 5
pressupostos subjacentes a Teoria da Agéncia Amaral, H. F.
O impacto da migracdo das empresas para 0s hiveis Silva, R. L. M,; . . x
23 | diferenciados de governanga corporativa da BM&F Nardi, P.C. C.; Revista gz ng{; Istragao 5
BOVESPA sobre o risco e o0 retorno de suas aces Pimenta Junior, T.
Evidenciagdo amblenta_ll voluntéria e as praticas de Macado, F. F. R. R. Contabilidade, Gestdo e
24 Governanga Corporativa de empresas listadas na ot al Governanca 5
BM&FBovespa ' ¢
25 A contribuicéo da G C para o dgsempenho das Melo, R. S. et al. Revista de Gestdo 5
empresas brasileiras de capital aberto
A relacéo entre o timeliness e a utilidade da BASE - Revista de
2% informac&o contabil e os mecanismos de Dalmacio, F. Z.; Administracéo e 4
governanca corporativa: evidéncias no mercado Rezende, A. J. Contabilidade da
acionario brasileiro UNISINOS
Governancga Corporativa, custo de capital e retorno | Rogers, P.; Securato, . x
21 do investimento no Brasil J. R.; Ribeiro, K.C. S. Revista de Gestdo 4
Mecanismos de governanca e processos de
28 sucessao: um estudo sobre a influéncia dos Bertucci, J. L. O. et Revista Brasileira de 4
elementos da governanca corporativa na orientacéo al. Gestdo de Negdcios
do processo sucessério em uma empresa familiar
5
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(conclusdo)

N. Titulo Autores Periddicos Cit.
MotivagOes para a adogdo de melhores praticas de BASE.' _Rews:[ ade
: ; Administracéo e
29 Governancga Corporativa segundo diretores de Ponte, V. M. R. et al. bilidade d 4
relacBes com investidores Contabilidade da
UNISINOS
Os efeitos dos mecanismos de Governanca Silva, E.D. S;;
30 Corporativa sobre os ratings de crédito das Santos, J. F. D,; Revista de Negocios 4
debéntures Almeida, M. A.
A relacdo entre a Governanga Corporativa e 0 Catapan, A.; Colauto, . N
31 | desempenho econdmico-financeiro de empresas de | R. D.; Barros, C. M. Contabilidade, Gestdo e 4
. . Governanca
capital aberto do Brasil E.
Governanga corporativa: uma analise da Oraanizacdes Rurais &
32 | aplicabilidade dos seus conceitos na administracdo | Benedicto, S. C. et al. g ¢ dustriai 4
niblica Agroindustriais
33 Niveis dlfergn0|ados de governanca co[poratlva eo Geocze, Z. B. Revista d_e Financas 4
efeito sobre o risco de suas agdes Aplicadas
34 A governanga corporativa como_e_lemento mediador Oliveira, J. L. et al. Revista de Administracéo 3
na empresa familiar FACES Journal
Existe diferenca entre a rentabilidade das acoes das Bressan, V. G. F.: OrganizagGes Rurais &
35 | empresas que adotam Governanga Corporativa com ; o 3
L - Bressan, A. A. Agroindustriais
relacdo as empresas do mercado tradicional?
Disclosure de estratégia em relatrios anuais: uma
anélise de dimensdes culturais, de sistema legal e Pagliarussi, M. S.; Revista de Administracéo
36 : 4 . 3
de governanga corporativa em empresas de quatro Liberato, G. B. Mackenzie
paises
Conselho de Administragdo das empresas de
37 governanca corporativa Listadas na Moura, G.D.; Revista de Ciéncias da 3
BM&Fbovespa: andlise a luz da entropia da Beuren, I. M. Administracdo
informacdo da atuacdo independente
Governanga corporativa no contexto brasileiro: um | Fernandes, N. A. C.; Revista Oraanizacses em
38 | estudo do desempenho das companbhias listadas nos | Dias, W. O.; Cunha, Co%textog 3
niveis da BM&FBovespa J. V. A
A Relagdo Entre o Risco e as Praticas de Silva. R E. M.-
Governanga Corporativa Diferenciada no Mercado Y Revista Brasileira de
39 . . g Carmona, C. U. M.; ~ . 3
Brasileiro de A¢bes: uma Abordagem sob a Egide Lagioia U. C. T Gestdo de Negocios
da Teoria dos Portfélios de Markowitz gloa, L. ©. 1.
over'r?\alrze':j1 gc%? egrta:fi\?aag 21(;;(;\?;:021@;&? r?:nceira Silva Junior, R. R.;
40 | ¢ ¢ poral gem Junqueira, L. R; Gestdo e Sociedade 3
das empresas brasileiras do setor energético no ano -
de 2008 Bertucci, L. A.

Fonte: Spell (2018).

Outros dados bibliométricos foram extraidos da base Spell dentro do periodo citado, e
se encontram presentes no Apéndice 1 deste artigo. De acordo com o Quadro 3 (Historico de
Publicagdes), podemos destacar os anos de 2008 e 2013 como sendo 0s que apresentaram um
maior nimero de publicacdes (9 publicacBes cada).

No quadro 4 (autores com maior produtividade) é possivel verificar que os autores com
maior produtividade académica no periodo foram Alexandre Di Miceli da Silveira, Joséte
Florencio dos Santos e Moisés Aradjo Almeida, com 3 publica¢fes cada. Houve outros autores
que foram responsaveis por artigos que se encontram entre os 40 mais citados e que ndo estao
no referido quadro.

O quadro 5 demonstra as palavras-chave mais recorrentes entre as publicacbes em
questdo. O termo mais citado ¢ “Governanca Corporativa”, com 36 ocorréncias. Na sequéncia
temos os termos “Desempenho Empresarial” e “Teoria da Agéncia” com 5 ocorréncias cada. O
termo “Empresas de Capital Aberto” apresentou 3 ocorréncias e 0s termos restantes no quadro,
apresentam 2 ocorréncias. As demais palavras-chave que ndo aparecem no quadro citado que
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tiveram apenas 1 incidéncia dentre as publicagdes.

No Quadro 6 foram apresentados os periddicos com maior numero de publicacdes.

Foram verificadas no maximo 4 publica¢des por periodico, sendo que 0s que apresentaram este
numero de publicacbes foram: Contabilidade, Gestdo e Governancga, Revista de Administracdo
da UFSM, Revista de Administragdo Mackenzie e Revista de Gestéo, e as demais apresentam
numeros menores de publicacdes.

4.1 REVISAO SISTEMATICA DA LITERATURA

A partir da andlise bibliométrica, foi feita uma reviséo sistematica da literatura com os

20 artigos mais citados, conforme segue:

Quadro 2 — Vinte Artigos com Revisdo Sistematica da Literatura

(continua)
N. art. Objetivos
Obijetivos: Investigar os possiveis determinantes da qualidade da governanca corporativa das companhias
abertas brasileiras, partindo da hipotese de que empresas submetidas a um mesmo ambiente contratual
podem apresentar niveis diferentes de qualidade da governanca corporativa devido a caracteristicas
1 observaveis das mesmas.
Resultados: Os resultados indicam que, quanto maior o poder do acionista controlador, principalmente
em companhias onde 0 mesmo possui um percentual bem maior de ordinarias do que possui sobre o total
de acOes, pior a qualidade da governanca corporativa.
Procedimentos Metodoldgicos: Regressdo multipla do tipo secdo transversal
Objetivos: Investigar empiricamente a influéncia das praticas de Governanga Corporativa [GC] das
empresas sobre sua estrutura de capital.
Resultados: Os resultados revelam significativa influéncia, com sentido positivo, das praticas de
2 governanca sobre a alavancagem financeira, em particular daquelas relacionadas com a dimensdo estrutura
de propriedade e conselho de administracdo, sugerindo que a GC pode ser determinante relevante da
estrutura de capital.
Procedimentos Metodoldgicos: Minimos Quadrados de Trés Estagios
Obijetivos: Delinear uma visdo institucional acerca da governanca corporativa, destacando suas dimensées
e suas instituicBes, bem como o processo de institucionalizacdo dessas préticas.
Resultados: Foram esbocados alguns elementos do processo de institucionalizacdo das préaticas de
3 governanca corporativa ao redor do mundo, destacando que a emergéncia do fendémeno da sua difusdo é
resultado de uma série de fatores que acabam pressionando os mercados produtivos e de capitais a
conformar suas praticas a padrdes internacionalmente dominantes.
Procedimentos Metodoldgicos: Ensaio tedrico
Objetivos: Introduzir dois artigos considerados cléssicos na literatura de governanca corporativa: 0s
trabalhos de Jensen e Meckling (1976) e Morck, Shleifer e Vishny (1988).
Resultados: Ambos sdo absolutamente complementares. Enquanto o primeiro desenvolve um modelo
4 conceitual da estrutura de propriedade com base nos confl itos de agéncia inerentes a qualquer companhia,
0 segundo testa empiricamente as predi¢gdes do primeiro, encontrando resultados relevantes que foram
posteriormente incorporados para a formulagdo de teorias mais robustas.
Procedimentos Metodoldgicos: Ensaio teérico
Obijetivos: Identificar a relacdo da composicdo do conselho de administragdo com o valor de mercado e
com o desempenho das empresas brasileiras de capital aberto.
5 Resultados: A composicéo do conselho tem exercido mais influéncia no valor de mercado das companhias
do que no desempenho delas.
Procedimentos Metodologicos: Regressdes multiplas hierdrquicas
Objetivos: Analisar a evolugdo da qualidade das praticas de governanga corporativa das empresas
6 brasileiras de capital aberto ndo listadas em bolsa, no periodo de 2003 a 2007.
Resultados: Metade das empresas investigadas apresentou bom nivel de governanca.
Procedimentos Metodologicos: Questionario fechado
Obijetivos: Investigar a correlacdo entre a adeséo a segmentos diferenciados de governanca da Bovespa e
as préticas de Gerenciamento de Resultados (GR).
7 Resultados: A pesquisa ndo permitiu inferir que um maior nivel de governanca significa necessariamente

um menor grau de gerenciamento de resultados.
Procedimentos Metodoldgicos: Estudo descritivo e documental com abordagem quantitativa
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(continuacdo)

Obijetivos: Avaliar como a legitimidade condiciona o valor de mercado das empresas listadas na BM&F
Bovespa.

Resultados: Verificado que a adesdo ao Novo Mercado, o prestigio dos conselheiros e a reputagdo da
empresa afetam significativamente o valor de mercado.

Procedimentos Metodolégicos: Analise de dados em painel

Objetivos: Verificar se os investimentos em empresas com melhores préaticas de Responsabilidade Social
Empresarial, Governanca Corporativa e Sustentabilidade apresentam diferencas quanto a performance em
relacdo a investimentos nas empresas que representam o mercado.

Resultados: Volatilidade condicional dos indices de praticas diferenciadas é significativamente menor do
que a volatilidade do indice Ibovespa apesar da correlagdo entre os retornos ser muito alta.
Procedimentos Metodoldgicos: Modelo GARCH e de testes ndo paramétricos de diferenca de média

10

Obijetivos: Analisar os fundamentos e as razdes de adaptacdo e transferéncia das experiéncias da
governanca corporativa para o setor publico brasileiro.

Resultados: Os resultados das andlises das motivacfes que permitiram a concepcdo e a aplicacdo da
governanca corporativa no setor publico estdo relacionadas com as sérias dificuldades que a administracéo
publica tem para tornar efetivas as suas a¢des, que em geral sdo morosas e inflexiveis, o que reflete na
qualidade dos servigos publicos ofertados & populagéo.

Procedimentos Metodoldgicos: Tedrico-empirico e exploratdrio

11

Objetivos: Descrever os beneficios de colocar a sustentabilidade no cerne da Governanga Corporativa,
como estratégia empresarial que gera valor a partir da busca de melhores resultados sociais e ambientais.
Resultados: H& uma necessidade de colocar a sustentabilidade no cerne da governancga corporativa.
Procedimentos Metodoldgicos: Ensaio teérico

12

Objetivos: Neste contexto, ganha evidéncia a Controladoria, que tem por objetivo apoiar a avaliagdo de
desempenho da firma, gerir os sistemas de informacdes e atender aos agentes do mercado.

Resultados: Foi possivel demonstrar a interdependéncia entre a Teoria da Agéncia, a Governanca
Corporativa e a Controladoria, evidenciando que esses conceitos estdo intimamente ligados e que, se
utilizados em consonancia, ajudam a adequar os resultados obtidos com os desejados pelos proprietarios.
Procedimentos Metodoldgicos: Ensaio teérico

13

Objetivos: Analisar o impacto da adesdo aos NDGC sobre o comportamento das a¢fes no mercado,
visando identificar se ocorreram mudancas significativas no retorno acionario anormal e na liquidez, esta
ultima identificada pelas variaveis quantidade de negociagdes, quantidade de titulos e volume financeiro
negociado em periodos préximos a adesdo, por meio de um Estudo de Evento.

Resultados: A adesdo aos NDGC ndo resultou na criacdo de riqueza para os acionistas no periodo
analisado; resultou no aumento da liquidez, principalmente no longo prazo, tanto para as acles
preferenciais como para as ordinarias; e quanto a adesdo ao nivel Il, ndo apresentou um impacto maior
sobre a liquidez quando comparada a adesao ao nivel I.

Procedimentos Metodoldgicos: Descritiva e quantitativa

14

Objetivos: Investigar os determinantes da qualidade das préaticas de governanca corporativa das empresas
brasileiras de capital aberto que possuem investimento publico.

Resultados: A maior parte das empresas analisadas apresentam um nivel de governanga acima da média
da amostra.

Procedimentos Metodoldgicos: Técnica econométricas de regressdo multipla com minimos quadrados
ordinarios

15

Obijetivos: Investigar o perfil das pesquisas e 0 crescimento dos temas “governanga corporativa” e
“estratégia” em conjunto nos artigos publicados nas Revistas Qualis B2 a A1, no periodo de 2000 a 2010.
Resultados: Ha oportunidades para o crescimento e a consolidagdo dos temas “governanga corporativa”
e “estratégia” na literatura académica nacional.

Procedimentos Metodoldgicos: Estudo bibliométrico, com abordagem quantitativa utilizando também a
estatistica descritiva

16

Objetivos: Investigar a associagdo entre o nivel de disclosure, as praticas de governancga corporativa e 0
grau de internacionalizagdo (nivel das ADRs emitidas) das 100 maiores companhias abertas no Brasil.
Resultados: O 6timo disclosure econdmico esta relacionado com negociacdo de ADRs na bolsa de valores
norte-americana; empresas com disclosure econdmico ruim ou regular negociam seus titulos apenas no
mercado de capitais brasileiro e empresas com um disclosure econdmico intermediério (bom) negociam
titulos no mercado de balcdo norte-americano; baixa governanga esta associada com negociacao de titulos
apenas no mercado de capitais brasileiro, enquanto que alta governanga tem relacdo com emisséo de titulos
na bolsa de valores norte-americana.

Procedimentos Metodologicos: Analise de Correspondéncia Simples e Mdltipla
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(conclusdo)

Obijetivos: Investigar as caracteristicas da producdo cientifica das dissertacfes e teses que tratam do tema
governanga corporativa em programas stricto sensu de administraco do Brasil, no periodo de 1998 a 2009.
Resultados: Crescimento dos trabalhos a partir de 2002; a predominéncia dos mestrados académicos; a

17 Universidade de Séo Paulo, a Fundagao Getulio Vargas-SP e a Universidade Federal do Rio de Janeiro
sdo as Universidades com maior volume de dissertacGes e teses defendidas.
Procedimentos Metodologicos: Pesquisa documental, descritiva e quantitativa
Objetivos: Verificar se existem diferengas entre a eficiéncia técnica e a produtividade de empresas dos
segmentos de governanga corporativa com a eficiéncia técnica e a produtividade de empresas de outros
18 segmentos da Bovespa.
Resultados: Nao ha diferencas estatisticamente significativas entre os escores de eficiéncias técnica dos
grupos de empresas com e sem governanga.
Procedimentos Metodoldgicos: Técnica ndo paramétrica da analise envoltdria de dados
Obijetivos: Investigar, sob a perspectiva da teoria da sinalizacdo, a influéncia da adocdo de praticas
diferenciadas de governanca corporativa sobre a acuracia das previsGes do consenso (média das previsdes
19 dos lucros) dos analistas de investimento do mercado brasileiro.

Resultados: H& evidéncias de que a governanga corporativa influencia positivamente a acuracia das
previsdes dos analistas de investimento.
Procedimentos Metodoldgicos: InvestigacBes empirico-analiticas

Objetivos: Comparar estatisticamente se as empresas que optaram pela adesdo tiveram um desempenho
superior baseado na média das varia¢fes dos pregos das a¢cBes em compara¢do com as que ndo optaram
20 pela adeséo.

Resultados: A adesdo nédo resultou em blindagem contra a crise.
Procedimentos Metodoldgicos: Estudo de eventos

Fonte: Elaborado pelos autores (2018).

Em relacdo aos 20 artigos que tiveram uma abordagem aprofundada de analise,
percebe-se que 9 deles tratam da relacéo entre a Governanca Corporativa e aspectos ligados ao
desempenho, o resultado e o valor de mercado das Empresas (artigos listados com os nimeros
5,7,8,9, 12,13, 18, 19 e 20). Em uma viséo geral, os resultados destes artigos apresentaram
relacdo entre Governancga Corporativa e 0s outros construtos citados. Porém ha excecdes, como
as observadas nos artigos 13, 18 e 20, onde a Governanca Corporativa ndo apresentou relacao
ou evidéncias de relacdo com os outros construtos analisados. Outros estudos realizados foram
0s que visam investigar os determinantes ou o nivel da qualidade da Governanca Corporativa
nas Empresas. Neste caso, € possivel citar os artigos 1, 6 e 4. Como resultado geral, percebeu-
se que as Empresas avaliadas possuem um bom nivel de Governanca.

Ha& artigos que visam delinear o processo institucional relacionado a Governanca
Corporativa, evidenciando seus elementos e aplicagdes. E o caso dos artigos 3 e 10. Os artigos
4,11, 15 e 17 trazem estudos que verificam as caracteristicas, evolugcdo ou questdes conceituais
acerca do desenvolvimento da Governanca Corporativa. Os artigos restantes tém tematica
prépria e individualizada, sendo suas particularidades expostas no Quadro 2.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Com base nas evidéncias apresentadas na analise bibliométrica, percebe-se que poucos
autores e periddicos sdo responsaveis por publicacbes com maior relevancia académica,
considerando o respectivo nimero de citagcdes para a amostra avaliada.

Por meio da revisdo sistematica, verifica-se que, no geral, os artigos apresentam
tematicas em comum, sinalizando que existem tendéncias de assuntos a serem explorados e
aprofundados pela Academia visando o desenvolvimento da Governanga Corporativa.

Os resultados, em sua maioria, apontam pela importancia da implantacéo das préaticas
de Governanca Corporativa nas Empresas do setor publico e privado, seja por melhoria dos
resultados, do desempenho e/ou da qualidade dos processos, trazendo uma gestdo mais
transparente e atraente ao investidor, e colaborando com o crescimento da Economia.
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Para pesquisas futuras, sugere-se que sejam levantados artigos de outras bases de
dados para comparacdo dos resultados obtidos. E possivel retroagir mais no tempo, visando
buscar a origem e a evolucdo histérica dos conceitos e praticas de Governanga, para um
entendimento mais aprofundado deste construto. Como limitacGes do estudo, pode-se citar a
amostra escolhida e sugere-se ampliar a quantidade de artigos analisados na fase bibliométrica.
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6 APENDICE A - QUADROS PROVENIENTES DAS ANALISES
BIBLIOMETRICAS

Quadro 3 — Historico de Publicacdes
Ano Numero de Publicacdes
2008
2009
2010
2011
2012
2013

OO |N|W|(©

Fonte: Spell (2018).

Quadro 4 — Autores com maior produtividade
Autor Niamero de Publicacdes
Alexandre Di Miceli da Silveira
Joséte Florencio dos Santos
Moisés Aradjo Almeida
Amaury José Rezende
Clovis L. Machado-da-Silva
Elismar Alvares da Silva
Fernando José Vieira Torres
Flavia Z6boli Dalmacio
Geovanne Dias de Moura
Henrigue César Melo Ribeiro
Janete Lara de Oliveira Bertucci
Lucas Ayres Barreira de Campos Barros
Luciano Rossoni
Lcio Flavio Vieira de Medeiros Ferreira
Rosilene Marcon
Thiago Duarte Pimentel

NINININININININININDININDINWW|Ww

Fonte: Spell (2018).
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PPGA

Mestrado | Doutorao

Quadro 5 — Palavras-chave mais recorrentes

Autor Nimero de Publicacdes

Governanca Corporativa 36

ol

Desempenho empresarial

Teoria de agéncia

Empresas de Capital Aberto

Administracdo publica

Conselho de administracdo

Disclosure

Estratégia

Estrutura de Propriedade

Estudo de Eventos

indice de Governanca

Legitimidade

Niveis de Governanca Corporativa

Rentabilidade

Responsabilidade Social

Sustentabilidade

NINNININININININININININWw O

Valor de Mercado

Fonte: Spell (2018).
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PPGA

Mestrado | Doutorao

Quadro 6 — Peridédicos com maior nimero de publicacdes

Revista Nimero de Publicacdes

Contabilidade, Gestdo e Governanca

Revista de Administracdo da UFSM

Revista de Administracdo Mackenzie

Revista de Gestao

BASE - Revista de Administracéo e Contabilidade da UNISINOS

Revista Brasileira de Gestdo de Negdcios

Revista de Administracdo Contemporanea

Organizacdes Rurais & Agroindustriais

Revista de Administracdo de Empresas

Administracdo Publica e Gestdo Social

Gestdo & Regionalidade

Gestdo e Sociedade

InternexT - Revista Eletronica de Negécios Internacionais da ESPM

Pensar Contabil

REAd. Revista Eletrénica de Administracéo

Revista de Administracdo FACES Journal

Revista de Ciéncias da Administracdo

Revista de Financas Aplicadas

Revista de Negécios

I L G LSILNY M E N EN N N

Revista Organizacfes em Contexto

Fonte: Spell (2018).
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