XIII S EM EA D setembro de 2010

Seminarios em Administracao ISSN 2177-3866

Area tematica: Governanca Corporativa
Titulo: Governanga Corporativa no Brasil: Uma Analise Bibliométrica das Publicacdes
dos Ultimos Doze Anos

AUTORES

SERGIO NUNES MURITIBA
UNINOVE - Universidade Nove de Julho
smuritiba@gmail.com

HENRIQUE CESAR MELO RIBEIRO
UNINOVE - Universidade Nove de Julho
hcmribeiro@hotmail.com

PATRICIA MORILHA MURITIBA
UNINOVE - Universidade Nove de Julho
pmorilha@gmail.com

LUCIANA MADUREIRA DOMINGUES
Universidade Presbiteriana Mackenzie
LMADUREIRA.DOMINGUES@GMAIL.COM

Resumo: A governanca corporativa € um tema emergente na literatura de Administracéo,
tomando corpo apds uma série de escandalos empresariais ocorridos no inicio do século XXI,
e sendo estudada em diferentes esferas tedricas como as financas, contabilidade e estratégia.
Com producdo cientifica pulverizada em diferentes areas, faz-se necessario estabelecer uma
analise do conhecimento nessa area que norteie futuros estudos. Procurando preencher essa
necessidade, este estudo apresenta uma analise bibliométrica da producdo sobre governanca
corporativa nos Ultimos doze anos em periddicos brasileiros. Para tanto, foram analisados 158
artigos publicados no periodo de 1998 a 2010. Investigou-se a evolucéo do tema ao longo dos
anos; em quais periédicos mais se tem publicado e por quais autores; qual a base tedrica
utilizada pelos autores, por meio da andlise dos autores mais citados; e as abordagens
metodoldgicas predominantes. Os resultados mostraram uma &rea que vem evoluindo em
namero de artigos publicados e que se caracteriza por estar baseada em teoria recente - a
maioria das referéncias investigadas na pesquisa é dos anos de 2000 a 2004, em particular o
ano de 2002. O estudo mostra também os autores que mais publicaram, periédicos de
destaque para este tema e evolugdo da pesquisa no contexto brasileiro.

Abstract: Corporate governance is an emerging theme in business administration, with
growing attention after a series of corporate scandals that occurred at the beginning of the
century. It has been studied in different theoretical spheres such as finance, accounting and
strategy. Since the studies are pulverized in different fields, and being a recent topic, there is a
need to map the scientific findings in this area to guide future studies. This study presents a
theoretical analysis of the literature of corporate governance in the last twelve years in
Brazilian journals. We analyzed 158 articles published from 1998 to 2010. The analysis
covered: the evolution of corporate governance studies over the years; which journals publish
more papers; which authors publish more; what is the theoretical basis, considering the most
cited papers; and which methods were preferred. The results showed an area that is evolving
in terms of articles published and is characterized by being based on recent theory - most
references investigated were published between 2000 and 2004, particularly 2002. This study



XIII SEMEAD setembro de 2010

Seminarios em Administracao ISSN 2177-3866

also shows the authors who publish more, periodic attention to this matter and the evolution
this subject in the Brazilian context.

Palavras-chave: Governanca Corporativa. Estratégia. Analise bibliométrica.
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1 Introducéo

Governanca Corporativa é um tema com raizes muito antigas, porém, € relativamente recente,
datando do inicio dos anos de 1980. Ao longo das ultimas 3 décadas o tema vem suscitando
imenso interesse do mercado de capitais e do meio académico. Em termos académicos, a
Governanca Corporativa ainda € um termo novo, sendo reconhecidamente importante no
ambito global, porém sua terminologia e ferramentas estdo em fase emergente, incorrendo
assim da necessidade de maior mapeamento da literatura sobre o tema.

Na Teoria Econdmica tradicional, a Governanga Corporativa surge com a finalidade de
minimizar o conflito de interesse entre os agentes, usualmente presente entre o principal
(proprietario) e os agentes (gestores) e a assimetria informacional, trazendo a tona segundo
Muritiba (2009, p. 18), a necessidade de maior controle sobre estes interesses. As boas
préticas buscam assegurar ao proprietario que seu empreendimento seja controlado de acordo
com suas expectativas, mediante mecanismos que assegurem a transparéncia na gestao.
Autores como Rogers, Ribeiro e Sousa (2005), Camargos e Barbosa (2006), Garcia e Souza
(2005), afirmam que a adogdo das boas praticas de GC, por parte das companhias, impacta
diretamente no desenvolvimento do mercado corporativo. Pode-se ressaltar, entdo, porque a
GC vem ganhando cada vez maior notoriedade, sendo vista como detentora de um conjunto
de melhores préticas, capazes de revitalizar a imagem de muitas organizagdes no cendrio
mundial dos negdcios.

Em sentido geral, um problema é uma questdo que mostra uma situacdo necessitada de
discusséo, investigagdo, deciséo ou solucéo (KERLINGER, 2003). Nesse contexto, evidencia-
se uma problemética que fundamenta as linhas mestras deste estudo, ou seja, qual o perfil das
pesquisas e a evolucéo do tema governanga corporativa nos artigos publicados nas Revistas
Qualis B2 a Al, no periodo de 1998 a 2010?

Diante do exposto, estabelece-se a intencdo de todo o estudo (CRESWELL, 2010) que é:
investigar o perfil das pesquisas e a evolugdo do tema governanga corporativa nos artigos
publicados nas Revistas Qualis B2 a A1, no periodo de 1998 a 2010.

Ser&o respondidas as seguintes questdes:

= Qual a evolugéo do tema?

» Quais periodicos se destacam?

= Quais as caracteristicas dos autores?

= Quais autores com maior destaque na produgao neste tema?

= Quais as referéncias mais citadas?

» Quais as abordagens metodoldgicas?

» Qual a idade das referéncias usadas?

Para se conseguir analisar a atividade cientifica mediante o estudo quantitativo das
publicacdes (LEITE FILHO e SIQUEIRA, 2007), foi feita uma analise bibliométrica de 158
artigos, de tal forma que busque responder a problemética do referido estudo. Este artigo se
divide em cinco partes. A primeira contempla a introducéo. A segunda parte busca evidenciar
0 surgimento e a evolugdo da governanca corporativa. Os procedimentos metodoldgicos
empregados na pesquisa séo explicitados na parte trés. A quarta parte aborda a apresentagao
dos resultados, ou seja, a andlise da pesquisa sobre governanca, confrontando-as com a
revisdo documental e bibliogréfica. Finalmente, na parte cinco, fazem-se as consideracdes
finais do trabalho.

2 Surgimento e evolugdo da Governanga Corporativa

A Governanga Corporativa cresce e se aperfeicoa a cada dia, tornando-se tema prioritério, de
ambito legal, contébil, econdmico e financeiro. As boas préticas da Governanga Corporativa



XIII S EM EA D setembro de 2010

Seminarios em Administracao ISSN 2177-3866 3

buscam otimizar a performance, a criagdo de valor, o sucesso e a continuidade das
corporagdes, mediante um processo de gestdo equilibrado, “promovendo a agdo dos
administradores de acordo com os interesses dos acionistas” (LOPES, 2003, p. 93).

Pode-se entender que a Governanca Corporativa facilita o acesso ao capital e atrai
investidores em potencial; “os ganhos com a Governanga sdo diversos, por parte das
empresas: barateamento dos recursos, melhor desempenho financeiro e maior confianga por
parte dos investidores” (BORGES, 2005, p. 21). Diante disso, Cova (2008) afirma que esse
fator tornou-se uma condigéo indispensavel para a estabilidade do ambiente econémico.

A Governanca Corporativa é fundamental para o desenvolvimento das organiza¢des. Segundo
Larcker, Richardson e Tuna (2007), sua importancia ressalta a partir do crescimento
consideravel da literatura empirica do ramo, versando sobre a Governanga Corporativa na
Contabilidade, Economia, Financas, Gestdo e na propria estratégia corporativa das empresas.
A adocdo das boas préticas de Governanca tem papel preponderante no desempenho das
empresas, maximizando seu fluxo de investimento e diminuindo o custo de capital (OMAN,
2001).

Verifica-se que as boas praticas estdo relacionadas a uma empresa bem administrada,
organizada e preparada para revelar a todos os stakeholders interessados as nuances que
envolvem sua gestdo (NASCIMENTO, BIANCHI e TERRA, 2005:14). Sendo assim, uma
Governanga Corporativa eficiente maximiza a confiabilidade da empresa frente ao mercado
de capitais, gerando satisfacdo, confianga e seguranca para os investidores, possibilitando que
0s capitais sejam encontrados mais facilmente, contribuindo para com a criagdo de valor nas
firmas (ROCCA, 2007).

2.1  Governancga Corporativa no Mundo

O Estado, por meio dos sistemas legais e financeiros, molda o mercado de capitais local e o
nivel de seguridade dos investidores, impactando, em muito, 0 modelo de governanga das
companhias. Portanto, existem diferencas relevantes no que se refere aos varios sistemas de
Governanca Corporativa, no mundo, cuja influéncia é sentida pelas organizacdes.

Silva (2006) ressalta que as principais diferencas entre esses sistemas sdo as estruturas de
controle e propriedade, 0 modo de monitoramento usado pelos proprietérios e sua visdo
acerca dos objetivos finais das organizagdes. Autores como: Andrade e Rossetti (2009), Terra
e Lima (2006), Alvares, Giacometti e Gusso (2008), Silveira (2002), afirmam que 0s sistemas
nipo-germanico e o anglo-sax&o séo 0os mais usados no mundo.

Ressalta-se que os sistemas nipo-germéanico e o anglo-saxdo ndo sdo encontrados em sua
forma pura, verificando vantagens e desvantagens em ambos. Em detrimento da globalizag&o,
tais sistemas sofrem modificagdes, influenciando assim na convergéncia entre os dois
sistemas. Entende-se, deste modo, que a adocdo global as boas préticas de GC deve ser
analisada com prudéncia, para que a pratica de ambos os sistemas possa ser eficiente.

2.2  Governancga Corporativa no Brasil

A abertura da Economia, 0 aumento dos investimentos estrangeiros, as privatizagdes ocorridas
em empresas estatais, a entrada de novos investidores (principalmente estrangeiros) e a
maximizagdo de companhias brasileiras no mercado internacional, concorreram para 0
crescimento das boas préaticas de Governanca Corporativa nas empresas nacionais.

A estrutura das empresas brasileiras foi sendo modificada pelo movimento de adocédo das boas
préticas de Governanga Corporativa, resultando no crescimento do disclosure (transparéncia)
da gestdo, maior compartilhamento e fragmentagdo das agbes no mercado corporativo, no
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ativismo dos investidores institucionais, em maior respeito e protecdo aos acionistas
minoritarios e, em maior eficiéncia econdémica.

Nota-se que os mecanismos de Governanga Corporativa vém se desenvolvendo de forma
gradativa no Brasil, haja vista ser muito importante para a sobrevivéncia e o fortalecimento de
um ambiente que aporte na seguranga, protecéo, credibilidade aos acionistas, investidores e
maior incentivo as organizacdes, na busca de mais recursos, no mercado corporativo de
capitais.

Iniciativas como a criacdo dos Niveis Diferenciados de Governanca Corporativa (NDGC) e o
Novo Mercado da Bovespa, Lei n® 10.303/01, o cddigo de melhores préaticas do IBGC, as
recomendacgtes da CVM sobre Governanga Corporativa e a Lei n°® 11.638/07, sdo exemplos
de documentos que sintetizam esforcos em busca da afirmacdo das boas praticas de
Governanga Corporativa no Brasil (RIBEIRO, 2009).

Segundo Vieira e Mendes (2004), as boas préticas de GC aparecem como um mecanismo
capaz de proporcionar maior transparéncia a todos os agentes envolvidos com a empresa. 1sso
minimiza a assimetria de informagao existente entre o principal e o agente e faz com que o0s
shareholders, que ndo pertencem ao bloco de controle, possam reduzir suas perdas, no caso de
uma possivel venda da organizacéo.

No Brasil existem diversos documentos que elencam quais deveriam ser as chamadas boas
préticas de Governanga Corporativa como, por exemplo, a cartilha de melhores préticas da
Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e o codigo de boas praticas de governanca
corporativa do IBGC (Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa).

A adesdo as boas préticas de Governanca ndo decorre apenas da forca da legislacdo, mas da
constatacdo de que o investidor conhece as vantagens da governanca e a elas condiciona suas
decisdes (IBGC, 2006, p. 59). A adogdo de boas préticas de GC proporciona ao mercado de
capitais mundial o surgimento de novas empresas, Com maior comprometimento para com 0s
investidores, 0 mercado corporativo e a sociedade, como um todo.

Ao analisar as boas préaticas do IBGC (2010) e da CVM (2002), verifica-se que suas
recomendacBes diferem apenas no nome, mas, no tocante ao tema de melhores praticas,
ambos praticamente mantém a mesma esséncia. Nota-se que apesar do IBGC recomendar
mais acOes, para se conseguir as boas praticas de governanca, no contexto geral existe
integracéo entre as duas publicagdes.

Entende-se que a adogdo das boas préticas, por meio das recomendagBes do IBGC e ou da
CVM, influencia no acesso das empresas ao capital. Isso tem consequéncia direta no
momento da precificacdo de suas agdes, resultando na maximizagéo da demanda dessas a¢oes
no mercado. De forma direta, isso impacta em novas aberturas de capital ou mesmo em novas
emissdes de agOes, fortalecendo o mercado de capitais e contribuindo para que os investidores
figuem mais tranquilos em relag&o ao retorno do capital investido.

3 Procedimentos metodoldgicos

Este estudo tem por objetivo mapear a producéo cientifica sobre governanca corporativa em
periodicos brasileiros. Assim, trata-se de um estudo de analise bibliométrica, que se destina a
quantificar e analisar a produco cientifica do tema (COOPER; LINDSAY, 1998). Para Leite
Filho (2006) indicadores de desempenho bibliométrica sdo importantes para avaliar a pesquisa
académica, nortear rumos e estratégias de futuras pesquisas.

De acordo com Cooper e Lindsay (1998), o planejamento de uma pesquisa de analise
bibliométrica passa por quatro etapas importantes adicionais a etapa de formulagdo do
problema de pesquisa: a escolha da literatura analisada, a avaliagdo dos dados coletados, a

analise e interpretacdo das informagdes e a apresentagdo dos resultados.
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A escolha de qual a literatura que serd analisada € um dos pontos-chave de anélises do género,
pois define o escopo do estudo e pode impactar sua validade (SINGLETON; STRAITS,
1999). Neste estudo, como se pretendia analisar a producdo nacional sobre o tema, foi
escolhida uma amostra de periddicos nacionais relevantes. A relevancia foi dada pela
classificacdo dos periddicos na lista Qualis, da Coordenacdo de Aperfeicoamento de Pessoal
no Nivel Superior (Capes). A Capes é um 6rgédo ligado ao Ministério da Educagdo, criado em
1951 com o objetivo de “assegurar a existéncia de pessoal especializado em quantidade e
qualidade suficientes para atender as necessidades dos empreendimentos publicos e privados
que visam ao desenvolvimento do pais”. Atualmente, a Capes é responsavel pelo
reconhecimento e avaliacdo da qualidade dos cursos de pds-graduacéo no pais.

Como forma de analisar a producéo cientifica dos programas de Mestrado e Doutorado no
pais, o 6rgdo classifica periddicos e congressos nacionais e internacionais de acordo com sua
relevancia para a Administracio. E divulgada entfo a listagem conhecida como Qualis, “uma
lista de veiculos utilizados para a divulgagdo da producdo intelectual dos programas de pos-
graduacao stricto sensu (mestrado e doutorado), classificados quanto ao &mbito de circulacéo
(Local, Nacional, Internacional) e a qualidade (A, B, C), por area de avaliagdo” (Capes,
2010).

Foram escolhidos os periddicos classificados com a nota Al, A2, B1 e B2 pela Qualis das
Areas de Administracio, Contabilidade e Economia. Estes representam os extratos superiores
de avaliagdo. Dentre os periodicos evidenciados, a amostra descreve aqueles que, pela
tematica, podem conter estudos de Governanga Corporativa. Desta forma, chegou-se a relacéo
contemplada no Quadro 1.

Titulo do Peridadico ISSMN  |Categoria| Mota
Brazilian Administration Review 1807-7692| Macional A2
Revista Brasileira de Ciéncias Sociais 0102-£909 | Macional A2
Revista Brasileira de Economia 0034-7140] Nacional A2
Revista de Administragio Plblica 0034-7612 | Nacional A2
Revista de Economia e Sociologia Rural 0103-2003| Macional A7
Economia Aplicada 1413-8050| MNacional A7
RAC - Eletrdnica 1981-5700| MNacional Bl
Revista de Administracdo Contemporinea 1415-6555| Macional Bl
RA&E 0024-7590| Macional Bl
RAE - Eletranica 1676-5648 | Macional Bl
Revista de Administragio Mackenzie 1518-6776 | Macional Bl
Revista Estudos Econdmicos 0101-4161 | Macional Bl
Revista Contexto Internacional 0102-8529| Macional Bl
Revista Brasileira de Finangas 16759-0731| Nacional Bl
Revista Interagies (UCDE) 1518-7012 | MNacional Bl
Revista Contahilidade & Finangas 1515-7077 | Macional Bl
Cadernos EBAPE.BR FGW 1673-3351 | Macional Bl
Mova Economia [UFRG) 0103-6351 | Macional Bl
Revista de Economia Contemporanea 1415-5848| Nacional Bl
Brazilian Business Review 1807-734%| Macional B2
Fevista de Administragio da USP {RALUSP) 0080-2107| Macional B2
R&LISP-2 1983-7488 | Macional B2
Revista BASE (Unisinos) 1807-054+| Nacional B2

Quadro 1 - Classificacdo das revistas.
Fonte: Elaborado pelos autores (2010).

O Quadro 1 mostra, portanto, que neste estudo foram analisadas 23 revistas cientificas
nacionais. A coleta de dados foi feita buscando, nessas revistas, artigos publicados entre 1998
e 2010. Cada um dos periddicos relacionados na tabela anterior passou por um processo de
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busca de artigos que correspondessem a tematica deste estudo. Em muitas das revistas, 0s
artigos estéo disponiveis eletronicamente; em compensacdo, em outras, a busca foi feita de
forma manual consultando-se os exemplares disponiveis em biblioteca.

Para selecionar os artigos relevantes, utilizaram-se as seguintes palavras-chave, néo
simultaneamente: Governanca e Governance. Como ndo foram usadas as palavras-chave
simultaneamente, selecionaram-se todos os artigos que tivessem ao menos uma das palavras
acima.

Apos a escolha dos artigos, estes foram catalogados utilizando-se o software Mendeley
Desktop, que organiza referencias bibliogréaficas. Eles também foram analisados conforme os
seguintes indicadores:

Evolucdo do tema e periddicos de destaque;

Caracteristicas de autoria;

Autores com maior produgéo neste tema;

Referéncias mais citadas;

Abordagens metodoldgicas;

o Referéncias por periodo.

A andlise dos indicadores acima foi feita de forma quantitativa, utilizando-se estatistica
descritiva para os indicadores acima. Os resultados serdo apresentados no item a seguir.

4 Apresentacdo dos resultados: analise da pesquisa sobre governanca

A finalidade deste capitulo € mobilizar a anlise bibliométrica dos 158 artigos publicados nas
Revistas Qualis B2 a Al. Para tanto, foi subdivida a analise dos resultados em seis topicos,
como segue: (1) evolucdo do tema e periddicos de destaque; (Il) caracteristicas de autoria;
(1) autores com maior producdo neste tema; (IV) referéncias mais citadas; (V) abordagens
metodoldgicas; e (V1) referéncias por periodo.

4.1  Evolucdo do tema e periédicos de destaque

O Gréfico 1 evidencia o nimero de artigos publicados sobre o tema Governanga Corporativos
no periodo analisado.
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Grafico 1 — Evolucéo dos artigos por ano. Fonte: Elaborado pelos autores (2010).

Analisando o Grafico 1, ressalta-se que a pouca ocorréncia de estudos relacionados ao tema
nos anos de 1998 a 2002. Isso pode ser em decorréncia ao surgimento nesse mesmo periodo
das primeiras iniciativas que marcaram a introdugdo das boas praticas de Governanga
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Corporativa no Brasil, como: o langamento pelo IBGC no ano de 1999 do primeiro cddigo
brasileiro de melhores praticas de governanca corporativa, documento que noteou as
discussOes iniciais sobre o tema no pais; em 2000, com o lancamento pela Bovespa dos
segmentos especiais de listagem: Nivel 1 e 2 e 0 Novo Mercado; em 2001, com uma nova
mudanga na Lei das Sociedades por Acdes (10.303/2001) e em 2002 com o langamento por
parte da CVM de sua cartilha de recomendagdes sobre governanca corporativa.

Constata-se também que houve um aumento substancial de publicagdes sobre o tema a partir
do ano de 2003, apresentando um aumento percentual de 267% do deste ano para 2008.
Corroboram com os dados encontrados, os estudos de Martins, Hildebrand e Ziviani (2008) e
Bianchi, Silva e Gelatti (2009) ao contemplarem respectivamente estudos sobre: a producéo
cientifica da ANPAD no periodo de 2000 a 2007 sobre GC e a evolugdo e o perfil da GC no
Brasil, mediante producéo cientifica da ENANPAD entre 1999 e 2008. Observou-se em
ambos os estudos, um forte aumento da Governanga Corporativa a partir do ano de 2003.
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Grafico 2 — NUmero de artigos por revista. Fonte: Elaborado pelos autores (2010).

A analise do Grafico 2 das principais revistas Qualis deste estudo, evidencia uma hierarquia
de onde esta publicada a maior parte dos artigos sobre Governanca Corporativa. Observa-se
que mais da metade, ou seja 51% do artigos publicados estdo contemplados nas revistas: RAC
(Revista de Administracdo Contemporanea), RCF (Revista Contabilidade e Finangas), RAE
(Revista de Administracdo Eletrdnica), RAP (Revista de Administragdo Publica) e RAUSP
(Revista de Administragdo da USP).

4.2 Caracteristicas de autoria

O numero de autores que publicam cada artigo evidencia redes e parcerias entre autores. Na
medida em que mais autores publicam em conjunto, percebe-se que a area € investigada por
grupos de pesquisa ao invés de autores individuais. A colaboragdo entre autores vem sendo
vista internacionalmente como um dos indicadores de qualidade da pesquisa, principalmente
em temas interdisciplinares (SUBRAMANYAM, 1983), como € o caso da governanca.

No que se refere ao Grafico 3, verifica-se os artigos individuais ocorrem em menor nimero
em comparacdo com 0s demais, podendo ser um indicativo da existéncia de grupos de
pesquisa sobre o tema. Como pode ser observado, prevalece o nimero de artigos publicados
com dois autores, representando 45% da amostra. Evidencia-se também que os artigos de 4 e
5 participantes iniciaram-se a partir de 2004 e 2008 respectivamente.
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Gréfico 3 — Autoria dos artigos. Fonte: Elaborado pelos autores (2010).

O Gréfico 4, descreve que os 158 artigos selecionados foram escritos por 342 autores, sendo
95 autores do sexo feminino e 247 autores do sexo masculino, o que representa 72% dos
autores, constatando assim uma predominancia do sexo masculino na participacdo da autoria
dos artigos. Corrobora com os dados encontrados, o estudo de Bianchi, Silva e Gelatti (2009),
ao observarem uma predominancia de 70,77% do sexo masculino em comparagdo ao sexo
feminino.

| Feminino

m Masculino

Gréfico 4 — Género dos autores. Fonte: Elaborado pelos autores (2010).

4.2.1 Autores com maior producdo neste tema

OrRr NWBUONOWO

Gréfico 5 — Publicacdo dos autores no periodo pesquisado. Fonte: Elaborado pelos autores (2010).
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O Gréfico 5, contempla o0 nome de Alexandre Di Miceli da Silveira como o autor que mais
publica artigos sobre Governanga Corporativa no periodo analisado, ou seja, 8 publicacgdes.
Em seguida, séo evidenciados os autores Wesley Mendes da Silva e Lucas Ayres Barreira de
Campos Barros, ambos com 6 artigos.

Ainda cabe mencionar os autores Ricardo Pereira Camara Leal e Richard Saito cada um com
5 artigos e com 4 publicacdes os autores Rubens Fama e Marcelle Colares Oliveira, que junto
com T. Diana L. Van Aduard de Macedo-Soares e Vera Maria Rodrigues Ponte séo as autoras
que mais publicaram sobre o tema no periodo analisado.

4.3 Referéncias mais citadas

A analise das referéncias pode ser vista como fator preponderante para continuidade das
pesquisas, pois, constata-se que ela contemplard qual(is) autor(es) sdo mais citados em
determinado tema, contribuindo e proporcionando um norte para pesquisadores experientes e
principalmente para os iniciantes, influenciando de maneira direta o crescimento de futuras
pesquisas sobre o tema e corroborando a posteriori na disseminagdo e fomento do assunto
investigado.

a 10 20 30 40 50 60 70 20 o0
Leal,R. P.C. &5
Shleifer, A. 80
Jensen, M. C. 75
LaPortaR. 72
Vishny, R. 5
Williamson, O. E. LE]
Lopes-de-Silanes, F. 48
Meckling, W. 40
Da Silveira, A.D. M 37
Carvalhal da Silva, A. L. 36
wvaladares, 5. M 35
Demsetz, H 29
Praocianoy, J. L. 28
Black, B. 5. 26
Fama, E. F. 26
IBGC 24
Lopes, A.B. 24
OCDE 24
Coase, R.H 22
Means, G 21
Zingales, L 21
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Carvalho, A. G 20
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Grafico 6 — Autores / Organismos mais citados. Fonte: Elaborado pelos autores (2010).

Ao analisar o Grafico 6, nota-se que Ricardo Pereira Camara Leal é o autor mais citado nas
referéncias sobre Governanca Corporativa no periodo analisado, ou seja, com 85 citagdes.
Ressalta-se que o referido autor, também é um dos que mais publicam sobre o tema (Grafico
5). Em seguida sé&o contemplados os autores Andrey Shleifer, Michael Jensen, Rafael La
Porta, Robert Vishny, todos com mais de 50 citacfes no total dos 158 artigos investigados
sobre o tema Governanga Corporativa no periodo em analise.

E importante mencionar que como no caso anterior, os autores Alexandre Di Miceli da
Silveira, Lucas Ayres Barreira de Campos Barros, Rubens Fama, Alexsandro Broedel Lopes,
André Luiz Carvalhal da Silva, Décio Zylbersztain além de serem os que mais publicam sobre
o tema Governanga Corporativa, também sdo os que mais foram citados nos referenciais dos
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artigos investigados nessa pesquisa, mostrando uma forte tendéncia de crescimento na
participacdo dos autores nacionais nas citacdes sobre o tema em quest&o.

Cabe também evidenciar que o IBGC (Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa) é o
organismo mais citado nas referéncias dos artigos pesquisados nesse trabalho totalizando 24
vezes.

4.4 Abordagens metodoldgicas

Este item analisa as abordagens metodoldgicas preferidas pelos artigos, de forma que se possa
ter uma idéia da predomindncia de determinados métodos pelos pesquisadores da area.
Para fazer esta andlise, foram utilizadas as informacgdes fornecidas pelos proprios autores
sobre o método que eles seguiram. N&o cabe a este estudo julgar eventuais incrongruéncias, ja
que se trata de artigos aprovados em revistas que possuem procedimentos de revisao.
Sampieri, Collado e Lucio (2006) afirmam que a pesquisa exploratéria € realizada quando o
objetivo é examinar um tema pouco estudado (...) e a descritiva procura especificar as
propriedades do fendmeno que se submete a andlise. Sendo assim, ao analisar 0 Quadro 1,
verifica-se uma predominéncia de pesquisa exploratoria e descritiva, podendo ser decorrente
do fato de que o tema Governanca Corporativa ainda esta em evolugdo no ambito académico
nacional.

Quadro 1 — Métodos e tipologias de pesquisa utilizados.

Ano Tipologias de Pesquisa - Quanto aos Objetivos
Exploratéria | Descritiva | Explicativa | Outras

1998 1 1

1999 1 1

2000 1 1

2001 1 1

2002 1 1 2

2003 1

2004 2 1

2005 2 1 1

2006 1 2

2007 6 6 1

2008 4 3 2 2

2009 3 4 1

2010

Total 24 21 7 3

Fonte: Elaborado pelos autores (2010).

Quanto a abordagem (Quadro 2), constata-se que a maioria dos artigos investigados nas
pesquisas adota o enfoque quantitativo ao invés do qualitativo, podendo ser em decorréncia
do fato de que grande parte dos artigos pesquisados no periodo em questdo, trabalharem o
tema Governanga Corporativa com temas relacionados com a Contabilidade, Economia e
Finangas.

O estudo de caso é o método de pesquisa mais utilizado nos artigos analisados, seguido pelas
surveys.
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Quadro 2 — Métodos e tipologias de pesquisa utilizados.

Tipologia de Pesquisa Tipologias de Pesquisa - Quanto aos Objetivos
Quanto a abordagem
Ano Estudo
Qualitativa | Quantitativa | Outras de Documental | Levantamento | Outras
Caso ou Survey
1998 1
1999 1
2000 2 1
2001 1
2002 3 2 1
2003 5 4 3
2004 7 7 2 2 1
2005 6 7 3 2
2006 10 6 1 2
2007 15 20 5 10 3
2008 11 25 3 10 1
2009 13 15 4 6 2
2010 5 4 3 4
Total 80 90 0 18 39 12

Fonte: Elaborado pelos autores (2010).

A andlise dos métodos de pesquisa dos artigos mostra que, quanto aos objetivos, ha uma
op¢do maior dos autores para estudo de caso, documental, exploratéria e descritiva. 1sso
sugere mais uma confirmacéo ou uma busca de consolidacdo das praticas de Governanca e
ndo uma melhora do modelo, o que ocorre devido as boas praticas serem um tema emergente
na literatura académica nacional. Quanto & abordagem, com margem de maior opcéo se
apresenta a quantitativa, que busca através de variaveis e métodos quantitativos (estatisticos) a
confirmacdo de resultados, apesar de que alguns dos estudos investigados se utilizarem
também da abordagem qualitativa para otimizar suas analises.

4.5  Referéncias por periodo

A anélise das referéncias abrange a quantidade de referéncias utilizadas nos 158 artigos
investigados, permitindo assim identificar a evolucdo destas por década e um breve panorama
das quantidades de obras que tratam sobre o tema de maneira direta ou indireta a partir do
inicio do século XXI.

O Grafico 7 mostra que a partir da década de 1980, houve um crescimento consideravel das
referéncias sobre o tema Governanga Corporativa. Tal fato pode ter sido em decorréncia do
movimento de Governanga Corporativa que so se iniciou no final da década de 80.

Entende-se também que na década de 1980, Berle e Means (1984), referem-se, em sua obra
“The Modern Corporation and Private Property” (A Moderna Sociedade Anbnima e a
Propriedade Privada), a Teoria da Agéncia. A citada trata da problematica pertinente & divisdo
entre controle e propriedade, o que, para a Governanga Corporativa, é elementacdo basica,
pois integra a relacdo entre o proprietario (principal) e o gestor (agente). Constata-se,
portanto, que somente a partir da década de 1980, o tema Governanca Corporativa ganha
maior importancia e notoriedade, ndo s6 no meio académico, mas também junto a sociedade
como um tudo e em diversos paises (RIBEIRO, 2009).




XIII SEMEAD setembro de 2010

Seminarios em Administracao ISSN 2177-3866 12

3000

2500

2000

1500

1000

500

1910 1920 1930 1940 1950 1960 1870 1980 1990 2000

Grafico 7 - Idade das referéncias por década. Fonte: Elaborado pelos autores (2010).
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Grafico 8 — Idade das referéncias usadas por ano. Fonte: Elaborado pelos autores (2010).

No que se refere ao Grafico 8, verifica-se que a maioria das referéncias investigadas nos 158
artigos da pesquisa é dos anos de 2000 a 2004, em particular o ano de 2002, totalizando 511
vezes. Tal fato pode ser explicado em virtude das primeiras iniciativas que marcaram as boas
praticas de Governanca Corporativa no Brasil que se iniciaram com a publicagdo do primeiro
codigo de boas praticas de GC do IBGC em 1999, impactando assim no surgimento das
primeiras publicac6es sobre o tema (Gréfico 1).

Ressalta-se também que houve um crescimento da Governanca Corporativa no meio
académico no inicio deste século em decorréncia dos maiores escandalos financeiros da
histdria, protagonizados pelas grandes corporagdes americanas, suscitando assim o interesse
pelo tema mediante as publicacdes.

5 Consideracoes Finais

O presente trabalho investigou o perfil das pesquisas e a evolugdo do tema Governanca
Corporativa nos artigos publicados nas Revistas Qualis B2 a A1, no periodo de 1998 a 2010.
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Com o intuito de contemplar as relagdes entre o mercado financeiro e as corporagdes surge,
na Economia mundial, um movimento evidenciado de Governanga Corporativa. Salienta-se
também, que além de aperfeicoar as relacbes entre as empresas e 0 mercado corporativo, as
boas préticas sdo essenciais na integracdo entre os demais stakeholders e as companhias.
Diante disso, verifica-se que as boas praticas representam condigdo impar para qualquer
empresa que pretenda negociar suas agdes no mercado financeiro, influenciando também com
seu desempenho positivo neste mercado e em sua criagdo de valor. Nota-se que as melhores
préticas fomentam a credibilidade da organizacéo frente ao mercado investidor, corroborando
para o acréscimo de seu valor neste mercado e para o retorno dos investimentos aos
fornecedores de capital.

A partir dessa contextualizagdo, fica evidente a importancia das boas praticas para a
otimizacdo do mercado de capitais, pois, o investidor deposita maior credibilidade nas
organizagbes que adotam as premissas: prestacdo de contas, transparéncia, equidade e
responsabilidade corporativa, ou seja, Governanga Corporativa.

Verifica-se que as boas praticas no dmbito do mercado de capitais sdo reconhecidamente
importantes, porém, em termos académicos € um termo ainda recente, visto que sua
terminologia e ferramentas estdo em fase emergente, incorrendo assim da necessidade de
maior abordagem académica sobre o tema.

Diante do exposto, o referido estudo teve como objetivo geral: Investigar o perfil das
pesquisas e a evolucéo do tema governanga corporativa nos artigos publicados nas Revistas
Qualis B2 a A1, no periodo de 1998 a 2010. Para tanto, efetuou-se uma analise bibliométrica
em uma amostra de 158 artigos.

Foi priorizado na pesquisa o foco nos seguintes critérios: (1) evolugdo do tema e periddicos de
destaque; (Il) caracteristicas de autoria; (I1I) autores com maior producgdo neste tema; (IV)
referéncias mais citadas; (V) abordagens metodologicas; e (V1) referéncias por periodo.
Constatou-se a pouca ocorréncia de estudos relacionados ao tema nos anos de 1998 a 2002.
Isso pode ser em decorréncia ao surgimento nesse mesmo periodo das primeiras iniciativas
que marcaram a introducgdo das boas praticas de Governanga Corporativa no Brasil. Verificou-
se também que houve um aumento substancial de publicacBes sobre o tema a partir do ano de
2003, apresentando um aumento percentual de 267% do deste ano para 2008.

No que se refere as caracteristicas de autoria, notou-se os artigos individuais ocorrem em
menor nimero em compara¢do com os demais, podendo ser um indicativo da existéncia de
grupos de pesquisa sobre o tema.

Verificou-se que os 158 artigos selecionados foram escritos por 342 autores, sendo 95 autores
do sexo feminino e 247 do sexo masculino. Isso representa 72% dos autores, constatando
assim uma predominéncia do sexo masculino na participagdo da autoria dos artigos.
Contemplou-se 0 nome de Alexandre Di Miceli da Silveira como o autor que mais publica
artigos sobre o tema no periodo analisado, ou seja, 8 publicagcbes. Em seguida, s&o
evidenciados os autores Wesley Mendes da Silva e Lucas Ayres Barreira de Campos Barros,
ambos com 6 artigos.

Constatou-se que Ricardo Pereira Camara Leal é o autor mais citado nas referéncias sobre
Governanca Corporativa no periodo analisado, ou seja, com 85 citagcbes. Em seguida sdo
contemplados os autores Andrey Shleifer, Michael Jensen, Rafael La Porta, Robert Vishny,
todos com mais de 50 citagOes no total dos 158 artigos investigados sobre o tema Governanga
Corporativa no periodo em analise.

Verificou-se também uma predominancia de pesquisa exploratéria e descritiva, podendo ser
decorrente do fato de que o tema Governanga Corporativa ainda esta em evolucdo no &mbito
académico nacional.

Notou-se que a partir da década de 1980, houve um crescimento consideravel das referéncias
sobre o tema Governanga Corporativa e que a maioria das referéncias investigadas nos 158
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artigos da pesquisa € dos anos de 2000 a 2004, em particular o ano de 2002, totalizando 511
vezes.

O estudo mostra, portanto que houve uma evolugdo gradativa e significante do tema
Governanga Corporativa nas Revistas Qualis B2 a Al, sendo acompanhada pelo crescimento
e a disseminagdo do referido no ambito do mercado de capitais nacional e principalmente
internacional.

Concluiu-se nesse estudo, de maneira geral, um perfil macro das publicacdes e da evolugéo da
Governanga Corporativa, analisando aspectos sobre o tema com o intuito de nortear e
efetivamente contribuir com a melhoria e fomento dos artigos sobre boas praticas no meio
académico.

Como limitages, este estudo se deparou com pouca abordagem metodoldgica evidenciada
nos primeiros anos de trabalhos apresentados o que comprometeu uma informagédo mais
precisa, outro fator limitador foi ndo poder aperfeigoar as analises, mediante cruzamento das
informagdes por existir poucos trabalhos bibliométricos sobre Governancga Corporativa.
Sugere-se, para futuros estudos uma analise dos contetdos (fundamentacéo tedrica) abordados
nos trabalhados, isso proporcionara evidenciar, mediante comparagdo, de como a Governanca
Corporativa é vista no Mundo e na visdo dos autores; e investigar quais publicacbes de
Governanca Corporativa foi mais evidenciado pelos autores nos referéncias bibliograficas.
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