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1 Introducéo

O tema Governanca Corporativa tem sido aprofundado por vérios estudiosos,
especialmente com o desenvolvimento da economia capitalista. De acordo com o0s autores
Antonelli et al. (2011), o desenvolvimento das organizacGes e a entrada de investidores
estrangeiros, em virtude da abertura de capital, possibilitaram um novo cenario para muitas
empresas, 0 qual é representado pela separacdo entre propriedade e controle. Este contexto
possibilita o surgimento dos conflitos de agéncia e, por consequéncia, destaca-se a
governanca corporativa.

Em virtude da relevancia deste tema, os autores Martins, Hildebrand e Ziviani (2008)
ressaltam que a governanca corporativa passa a ser vista como um novo arcabouco financeiro
internacional. Eles realizaram um levantamento das producgdes dos congressos da ANPAD
durante os anos de 2000 a 2007. Dentre os 58 trabalhos analisados, foi constatada
predominancia dos estudos na area de financas.

Bianchi, Silva e Gelatti (2009) também realizaram um levantamento dos trabalhos
sobre governanca corporativa, concentrando as analises no EnAnpad de 1999 a 2008. Os
autores observaram o perfil de 114 pesquisas, identificando predominancia também de
trabalhos na area de finangas, grupos de estudos de dois a trés autores e maior incidéncia de
autores do sexo masculino.

Adicionalmente, os autores Muritiba et.al (2010) realizaram um levantamento
bibliométrico com o intuito de investigar a producdo sobre governanga corporativa em
periddicos brasileiros no periodo de 1998 a 2010. Foram analisados 158 artigos, 0s quais
permitiram a identificacdo de que houve evolugéo significativa do tema nas Revistas Qualis
B2 a Al, com disseminacdo do assunto tanto no mercado de capitais nacional como
internacional.

Outro estudo que teve um objetivo similar diz respeito a producéo dos autores Cunha
et. al (2012) que analisaram o perfil dos estudos sobre o mesmo tema publicados em
periodicos brasileiros de 2009 a 2011. A analise envolveu a amostra de 23 trabalhos, tendo
como resultados a predominancia de artigos feitos em parceria, sendo a maioria dos autores
do género masculino (72%), presenca de referéncias de origem nacional (64%) e, quanto a
analise das redes sociais, observou-se cooperacdo entre instituicdes e seus pesquisadores. .

Ressalta-se também a pesquisa dos autores Peixoto, Forti e Santiago (2009), os quais
realizaram um levantamento, durante os anos 2002 a 2008, dos trabalhos que relacionam o
tema governanca corporativa com indicadores de desempenho. A pesquisa foi motivada pela
constatacdo de que muitos estudos associam tal pratica a melhoria da performance
operacional e financeira. Foram analisados 24 trabalhos, dos quais 38% apresentaram
indicadores de retorno das acBes, em segundo lugar custo de capital (27%) e, em terceiro,
risco, valor da empresa e volatilidade com cerca de 23% cada.

Vale destacar que os autores Santos, Lima e Martins (2009) evidenciam que a
abordagem bibliométrica tem sido utilizada em diferentes ramos do conhecimento. Estes
autores afirmam que os estudos realizados com esta abordagem visam a analise da producgao
cientifica de determinada area ou tematica, obtendo-se indicadores de avaliagdo da producéo
cientifica.

Este estudo estd estruturado em seis partes, das quais a primeira contempla a
relevancia do tema, a segunda o problema de pesquisa, bem como o0s objetivos geral e
especificos, a terceira apresenta a revisdo bibliografica sobre Governanca Corporativa, a
quarta destaca a metodologia adotada para realizagcdo do trabalho, a quinta, os resultados
obtidos e a sexta as conclusfes da pesquisa.



2 Problema de Pesquisa e Objetivos

A partir da contextualizagdo do tema, este trabalho possui o seguinte problema de
pesquisa: Qual a relevancia do tema Governanca Corporativa nos principais congressos
e encontros brasileiros durante o periodo de 2008 a 20127

Assim, este estudo tem por objetivo a investigacdo da relevancia do tema Governanca
Corporativa, nos principais congressos e encontros brasileiros, durante o periodo de 2008 a
2012. Especificamente, pretende-se identificar o perfil dos autores em relacdo ao niumero de
pesquisadores por artigo, sexo e publicacdes, as instituicbes de ensino superior dos mesmos,
as principais variaveis relacionadas ao tema em questdo, as areas tematicas para as quais
foram direcionados os artigos da amostra e 0s aspectos metodoldgicos das pesquisas
realizadas.

3 Revisdo Bibliografica

Nos ultimos anos, os estudos sobre Governanga Corporativa tém abordado diferentes
aspectos, tais como desempenho, valor, risco, mercado financeiro, estrutura de capital, teoria
da sinalizacdo, gerenciamento de resultados, etc., mostrando cada vez mais um carater amplo
e generalista. Na visdo de Rodrigues (2011), as razdes mais significantes dizem respeito ao
grande numero de alteracfes que vém ocorrendo nas organiza¢des e na economia, juntamente
com os escandalos envolvendo grandes organizagdes. Antonelli, et al (2011) acreditam que o
desenvolvimento da economia capitalista com reflexo direto no crescimento econdémico das
ultimas décadas, o desenvolvimento das corporages e a abertura de capital, acompanhada da
entrada de investidores estrangeiros nos paises, sdo fatores que demonstram a relevancia do
tema. Segundo estes autores, a abertura do capital das organizacGes em nivel global tem como
um de seus resultados o aprofundamento da separacdo entre propriedade e controle,
possibilitando o aparecimento dos conflitos de agéncia e a governanca corporativa.

Diante deste cenario, a qualidade de evidenciacdo das empresas de capital aberto, um
dos atributos exigidos pelos investidores para que possam aplicar seu capital com maior
seguranca, ganha importancia fundamental (MARTINS; SILVA; NARDI, 2006). Deste
modo, a governanga corporativa passa a ser vista por muitas empresas como uma saida para
melhorar sua imagem no mercado, pois reflete uma gestéo ética, respeito e igualdade perante
0s acionistas, busca do bem-estar social, maior confiabilidade por parte dos investidores,
maior potencial de valorizacdo de seus ativos, ganhando assim, competitividade por meio de
uma maior transparéncia em seus negécios e reducdo dos riscos de fraude, além de eliminar
ou diminuir o conflito de agéncia entre gestores e proprietarios, que é resultado da separacao
entre a propriedade e a gestdo nas empresas (CAMARGOS; BARBOSA, 2006; OLIVEIRA
et. al., 2004; NARDI; NAKAO, 2006; SILVA et. al., 2009; BIANCHI et. al., 2009).

Na literatura contemporanea, sdo encontradas inimeras definicbes para o tema de
governanga corporativa, sendo em sua maioria centradas na utilizacdo de mecanismos
internos e externos que visam harmonizar os problemas decorrentes dos conflitos de agéncia.
Para Shleifer e Vishny (1997), a governancga corporativa pode ser vista como um conjunto de
mecanismos pelos quais os investidores garantem os retornos de seus investimentos, ou seja,
um conjunto de mecanismos que minimizam os conflitos de agéncia e seus custos. Conforme
assinalam Hitt, Hoskisson e Ireland (2003), a governanga corporativa € uma relacdo entre
stakeholders utilizada para determinar a orientacdo da firma e controlar o seu desempenho,
portanto, pode-se dizer que ela tem um foco central em tentar garantir que as decisdes
estratégicas sejam tomadas com eficiéncia, além de ser uma ferramenta de ordem entre
acionistas e seus gerentes, cujos interesses podem ser conflitantes.

O Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC) conceitua a governanca
corporativa como um sistema pelo qual as sociedades sdo dirigidas e monitoradas, envolvendo



0s relacionamentos entre acionistas, conselho e administracdo, diretoria, auditoria
independente e conselho fiscal. O IBGC argumenta ainda que as boas préaticas de governanca
corporativa tém a finalidade de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso ao capital e
contribuir para sua perenidade. No mesmo sentido, (ROGERS; RIBEIRO; SOUZA, 2005;
ROGERS, 2006; ROGERS; RIBEIRO; SECURATO, 2006) apontam que o desenvolvimento
do mercado de capitais depende, em parte, das boas préticas de governanca corporativa
adotadas pelas empresas, pois um sistema de governanca eficaz aumenta a liquidez, o volume
de negociacéo e a valorizagdo das agdes, 0 que reduz a exposi¢cdo das organizagdes a fatores
macroeconémicos. Em sintese, pode-se dizer que governanca é o sistema pelo qual os
acionistas administram a sua empresa, levando em conta todos os envolvidos (acionistas,
auditores independentes, diretores, conselheiros fiscais e de administracdo) enfatizando a
protecdo legal com a finalidade de dinamizar o desempenho, tendo como consequéncia bons
resultados (OLIVEIRA et. al., 2004; NASCIMENTO; BIANCHI, 2005; GALLON;
BEUREN, 2006; ROGERS et. al., 2008).

Como comentado, a governanca corporativa pode ser entendida como um
desenvolvimento natural da teoria da agéncia, a qual ja era visualizada por Berle e Means em
1932, cujos objetivos basicos estavam centrados na solucdo dos problemas decorrentes do
potencial comportamento arbitréario de dirigentes, advindos da separacdo entre a propriedade
(propriedade passiva) e o controle (propriedade ativa), transferéncias da direcdo das empresas
dos proprietarios para os gestores, divergéncias de interesses entre eles e a nova configuracéo
do controle nas sociedades abertas, algumas vezes, incompativel com o objetivo de
maximizacdo da riqueza dos proprietarios. Mostrando a importdncia das transacdes
estabelecidas pela firma, Jensen e Meckling (1976) destacam que a esséncia da firma sdo as
relagbes contratuais por ela estabelecidas com empregados, fornecedores, clientes ou
investidores, de onde surgem os custos de agéncia, que apesar de variarem de empresa para
empresa, sempre existem e exercem grande influéncia no desempenho da organizagéo.

Jensen e Meckling (1976) definem a relagdo de agéncia como uma relagdo contratual
na qual uma ou mais pessoas (0 principal) contrata a outra (agente) para executar algum
servigco que envolva a delegagéo de autoridade e de tomada de decisdo para o agente. Como
conseqiiéncia desta relacdo de agéncia, os autores destacam a inevitavel ocorréncia dos custos
de agéncia, enfatizando-se: a) custo de monitoramento dos contratos pelo principal, ou seja,
0s custos incorridos para verificar se 0s agentes estdo agindo da maneira acordada com o
principal; b) capital despedido pelo agente para garantir seu comprometimento com 0s
interesses definidos pelo principal; c) custos decorrentes da perda gerada pela relacdo de
agéncia, ou seja, os custos incorridos pelo principal devido as atitudes tomadas pelos agentes
que fogem ao objetivo daquelas que maximizariam o ganho do principal. Deste modo, 0s
custos de agéncia representam 0s gastos econdmicos decorrentes das dificuldades existentes
no alinhamento dos interesses dos agentes e do principal na tomada de decisdes.

Na visdo de Camargos e Barbosa (2006), tem-se destacado os esfor¢os de instituigdes
governamentais, como a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), e privadas como o IBGC e
a Bovespa, com o intuito de melhorar o funcionamento, aumentar a transparéncia e a
confianca do mercado de capitais. Dentre as principais mudangas/iniciativas merecem
destaque: 1) a reforma da Lei das S.A. (Lei N° 10.303/01), introduzindo dispositivos sobre a
estrutura de capital, administracédo e direitos dos ndo-controladores e fortalecendo o papel da
CVM; 2) a criacdo do Novo Mercado (NM) e dos Niveis Diferenciados de Governanga
Corporativa (NDGC) pela Bovespa; 3) as linhas de crédito especiais oferecidas pelo Banco
Nacional do Desenvolvimento (BNDES); 4) novas regras de investimento por parte de fundos
de penséo; e 5) projeto de reforma das demonstragdes contébeis.

Baseando-se no Neuer Market alemdo, a BM&FBovespa criou em 2000, os niveis
diferenciados de governanca corporativa (nivel 1, nivel 2 e novo mercado), 0os quais



representam segmentos especiais de listagem que objetivam proporcionar um ambiente de
negociagdo que estimule, simultaneamente, o interesse dos investidores e a valorizacdo das
companhias (BM&FBOVESPA, 2013). Segundo a BM&FBovespa (2013), a adesdo das
companhias a niveis diferenciados de governangca corporativa se da de forma voluntéria,
formalizada por meio de contrato de adesdo. Os requisitos minimos a serem atendidos em
cada nivel diferenciado sdo previamente definidos e, no momento de assinatura do contrato, a
organizacao se obriga a assumir 0S compromissos assumidos.

As companhias com Nivel 1 se comprometem principalmente com melhorias na
prestacdo de informacdo ao mercado e com a dispersdo acionaria. Ja as do Nivel 2, alem de
cumprirem todas as obrigagdes tragadas no Nivel 1, a empresa e 0s controladores assumem
um conjunto bem mais amplo de préaticas de governanca e de direitos adicionais para 0S
acionistas minoritarios. No mesmo sentido, o0 Novo Mercado corresponde a um segmento de
listagem, destinado a negociacdo de acOes emitidas por empresas que se comprometem,
voluntariamente, com a adocédo de préaticas de governanca corporativa constantes nos Niveis 1
e 2, além de disclosure adicionais em relacdo ao que é exigido pela legislacdo, o que traz
algumas vantagens as empresas participantes, como: melhor precificacdo de suas acdes,
menores custos de transacdo, maior seguranca e oportunidade aos investidores, o que
proporciona uma valorizagéo das agdes (BM&FBOVESPA, 2013). No Quadro 1, apresentam-
se 0S requisitos para entrada em cada um dos niveis de governanca corporativa da
BM&FBovespa.

Novo Mercado Nivel 2 Nivel 1 Tradicional

Per~centual minimo de No minimo 25% de | No minimo 25% de No minimo 25% de -

Acdes em N&o ha regra

; x free float free float free float

Circulacao(free float)

Permite a Permite a existéncia Permite a

Caracteristicas das s de acbes ON e PN Permite a existéncia o

~ . existéncia somente - ~ existéncia de

Acbes Emitidas ~ (com direitos de acbes ON e PN ~

de acBes ON L acbes ON e PN
adicionais)
Minimo de cinco Minimo de cinco _ Minimo de trés Minimo de trés

Conselho de mer_nbros, dos membros, dos quais membros membros

C x quais pelo menos pelo menos 20%

Administracéo (conforme (conforme
20% devem ser devem ser legislacio) legislacio)
independentes independentes gistag gislag

Demonstracdes

Financeiras? Anuais em :ﬁ?gAAP ou US GAAP ou IFRS Facultativo Facultativo

Padréo Internacional

x N 100% para acbesON | 80% para acbes ON | 80% para acBes
0,
g?gr?essao de Tag (1)0|?| % para agoes 80% para acgbes (conforme ON (conforme
g PN(até 09/05/2011) legislagdo) legislagdo)

Adocdo da Camara de

Arbitragem do Obrigatério Obrigatério Facultativo Facultativo

Mercado

Quadro 1: Diferenciagédo de segmentos da BM&FBOVESPA
Fonte: BM&FBOVESPA. (Disponivel em <http://www.bovespa.com.br/Principal.asp>)

Observa-se no quadro acima que, partindo do nivel 1 de governanga corporativa,
passando pelo nivel 2 e chegando ao novo mercado, os requisitos minimos a serem atendidos
vao ao encontro do estabelecimento de uma melhor governanga corporativa, com a adocao de
melhores praticas de governanca, segundo as recomendacdes e os codigos definidos pelo
IBGC, CVM e outros 6rgédo regulamentadores.




4 Metodologia

Para realizar este estudo, foram investigados 0s principais congressos e encontros
brasileiros, sendo eles: CBC, EnAnpad, SBFin, Semead e USP Contabilidade, considerando-
se 0 periodo de 2008 a 2012. Os artigos foram selecionados pela busca da palavra-chave
“Governanga Corporativa” no titulo. A amostra definida contempla 86 trabalhos, os quais
estdo descritos por congresso e por ano de analise na figura 1 abaixo.

Quantidade de Artigos por Ano

15 B B

Total de
Artigos

2008 2009 2010 2011 2012
Periodo de Analise

ECBC ®EnAnpad ®SBFin ®Semead TUSP Contabilidade

Figura 1 — Quantidade de artigos por ano
Fonte: Resultados da pesquisa

Os congressos mais expressivos, quanto ao nuimero de trabalhos coletados, sdo
EnAnpad e Semead com 26 artigos cada um, o que corresponde a mais de 60% da amostra
total. Em sequéncia, destacam-se 0s congressos SBFin e USP Contabilidade com 12 artigos
cada (13,95%) e, por fim, o congresso CBC com 10 (11,63%).

Os anos de maior incidéncia das pesquisas sdo 2010 e 2011 e ndo houve muita
oscilacdo em relacdo ao nimero de publicacbes, jA que em média cada ano apresentou 17
trabalhos com o tema. Diante disso, ndo é possivel afirmar que ha uma tendéncia de
crescimento dos estudos sobre Governanca Corporativa no periodo analisado.

Vale destacar que o presente estudo é classificado conforme os objetivos, a abordagem
e os procedimentos adotados. Dessa forma, esta pesquisa se classifica, respectivamente, como
descritiva, quantitativa, bibliogréfica e bibliométrica.

De acordo com Andrade (2001), a pesquisa, quanto aos objetivos, se classifica como
exploratoria, descritiva e explicativa. A pesquisa descritiva contempla fatos que sdo
observados, registrados e interpretados sem interferéncia do pesquisador sobre eles. Santos
(2002) sustenta que este tipo de pesquisa diz respeito ao levantamento de caracteristicas
conhecidas. Adicionalmente, Gil (1991) afirma que o principal objetivo da pesquisa descritiva
é descrever as caracteristicas de determinada populacdo ou estabelecer o relacionamento de
varidveis. Dessa forma, este trabalho é descritivo, pois visa realizar a analise das publicacdes,
de modo a identificar as caracteristicas dos estudos que abordam a tematica Governanca
Corporativa, nos congressos ja citados, nos ultimos cinco anos.

Em relacdo a abordagem do problema, Martins e Thedphilo (2009) classificam a
pesquisa como qualitativa ou quantitativa. Consideram-se como qualitativos os estudos que
utilizam sistemas de descricbes ndo controlados e a observacdo natural. Os estudos
quantitativos, por sua vez, adotam sistemas de medicGes controladas. Desse modo, este
trabalho é caracterizado como uma pesquisa quantitativa, a qual apresenta uma avaliagédo
objetiva da producéo cientifica do tema Governanga Corporativa no periodo analisado.

No tocante aos procedimentos de coleta de dados, os estudos, de acordo com a
classificacdo de Santos (2002), se dividem em: levantamento, estudo de caso e bibliografia. O
primeiro método pressupde 0 questionamento direto junto ao grupo de interesses a respeito



dos dados que se deseja obter. O segundo contempla a selecdo de um objeto de pesquisa
restrito, com o objetivo de aprofundar os aspectos caracteristicos. J& o terceiro diz respeito a
um conjunto de materiais escritos ou gravados que contém informacgdes ja publicadas por
outros autores. Nesse sentido, visto que foi realizada uma anélise das publicagdes que
destacam o tema em estudo e das metodologias das pesquisas, este trabalho caracteriza-se
como uma pesquisa bibliogréafica.

Vale destacar que o autor Araujo (2006) descreve a bibliometria como uma ferramenta
que era anteriormente utilizada pela area da biblioteconomia e tinha por interesse a
identificacdo da quantidade de edicdes, exemplares, palavras contidas em livros, dentre outros
aspectos. Para Walmann (2008), a bibliometria constitui um instrumento de avaliacdo da
producdo cientifica, o qual permite o levantamento de comportamentos tipicos. Sendo assim,
como este estudo almeja avaliar a producdo cientifica dos ultimos cinco anos sobre
Governanca Corporativa, classifica-se também esta pesquisa como bibliométrica.

Os resultados serdo apresentados conforme os objetivos ja descritos, de forma a
contemplar duas perspectivas, isto €, a individual, que diz respeito as publicacdes
identificadas em cada congresso e a geral, a qual sintetiza as informagdes em um mesmo
panorama.

5 Analise dos Resultados

A amostra deste estudo é composta por 86 artigos, 0s quais apresentaram no titulo a
expressdao “Governanca Corporativa”. A analise bibliométrica envolveu os congressos CBC,
EnAnpad, SBFin, Semead e USP Contabilidade no periodo de 2008 a 2012. Especificamente,
foram analisadas as caracteristicas dos autores, as instituicdes de ensino superior a que
pertencem, as varidveis associadas ao tema em questdo, as areas tematicas e as metodologias
das pesquisas.

5.1. Autoria dos Artigos

A Autoria dos artigos foi analisada por congresso e de maneira geral. Os resultados
encontrados estéo descritos na tabela 01 abaixo.

Tabela 1 — Tipos de Autoria

Congressos Total
Autoria . USP .
CBC % EnAnpad % SBFin % Semead % Cont % Num. %
Individual O  0,00% 4 1538% 2  16,67% 2 769% 1 833% 9  1047%
Dois 1 10,00% 10 38,46% 4  33,33% 5 1923% 3 2500% 23  26,74%
Autores
Trés 50,00% 6 23,08% 5 4167% 10  3846% 5 41,67% 31  36,05%
Autores
Quatro 1 10,00% 5 1923% 1 8,33% 7 2692% 3 2500% 17 19,77%
Autores
Cinco 30,00% 1 3,85% 0 0,00% 2 769% 0 0,00% 6  6,98%
Autores
Total 10 100% 26 100% 12 100% 26 100% 12 100% 86  100%

Fonte: Resultados da pesquisa.

O CBC apresentou trabalhos somente de grupos de estudo, destacando-se as
publicacdes de trés autores com 50% de representatividade. Este foi o Unico congresso que
ndo teve publicacbes de autoria individual. Em relacdo ao EnAnpad, os trabalhos mais



comuns sdo de dois autores (38,46%). No SBFin, Semead e USP Contabilidade destacaram-se
as publicagcdes com trés autores, cujos percentuais sao, respectivamente, 41,67%, 38,46% e
41,67%. Dessa forma, é possivel afirmar que hd uma tendéncia de formacdo de grupos de
estudo para discutir o tema Governanga Corporativa, ja que 89,53% da amostra é representada
por artigos com dois autores ou mais.

Género dos Autores

B Mulheres EMHomens

Figura 2 — Género dos autores
Fonte: Resultados da pesquisa

No tocante ao género dos autores, nota-se, de acordo com a figura 02 acima, que ha
consideravel representatividade do género masculino em cada congresso e também na analise
geral. O encontro que apresentou maior representatividade feminina (43,66%) foi o Semead.
Por outro lado, o que destacou maior participacdo masculina (87,50%) foi o congresso USP
Contabilidade. Ao considerar a apuracdo total, o género feminino ficou com 29,11% de
participacdo, ao passo que o masculino com 70,89%.

Ainda em relacdo a este objetivo especifico, realizou-se uma verificacdo dos autores
gue mais apresentaram pesquisas nos ultimos cinco anos. No Congresso Brasileiro de Custos,
dentre os 10 artigos da amostra, ndo foi identificado nenhum autor presente em mais de um
trabalho. JA no Enanpad, destacam-se os autores Henrique Cordeiro Martins (3), Joseté
Floréncio dos Santos (3), Edilson dos Santos Silva (2), Fernando José Vieira Torres (2), Lucio
Flavio Vieira de Medeiros Ferreira (2) e Moisés Aradjo Almeida (2). O SBFin ndo apresentou
autores com muitas pesquisas, com destaque somente para a autora Patricia Maria Bortolon
que submeteu dois trabalhos. Em relacdo ao Semead, ndo houve autores com mais de dois
artigos publicados, entretanto, este encontro apresenta 0 nimero mais expressivo de autores
com duas publicacBes cada, sendo eles: Alessandra Vasconcelos Gallon, André Gobette
Santana, Diane Rossi Maximiano Reina, Guilherme Kraus dos Santos, Henrique César Melo
Ribeiro, Jacqueline Veneroso Alves da Cunha, Marcelo Silva, Patricia Morrilha Muritiba,
Romualdo Douglas Colauto e Sérgio Nunes Muritiba. Por fim, o congresso USP
Contabilidade destacou Amaury José Rezende e Flavia Zo6boli Dalmécio, ambos com dois
trabalhos.

Ao estender a andlise para a perspectiva geral, ou seja, considerando-se os 86
trabalhos da amostra, os autores com maior destaque quanto ao numero de trabalhos
submetidos foram listados na tabela 2 abaixo:

Tabela 2 — Autores com maior publica¢do sobre o tema

Autores CBC EnAnpad SBFin Semead gc?r?t Total

Joseté Floréncio dos Santos 1 3 1 5




Fernando José Vieira Torres 1 2 _ _ 1 4
Ilzgfrlgi rI;Iawo Vieira de Medeiros 1 2 B B 1 4
Moisés Aradjo Almeida 1 2 _ _ 1 4
Edilson dos Santos Silva 1 2 _ _ _ 3
Henrique Cordeiro Martins _ 3 _ _ _ 3

Fonte: Resultados da pesquisa.

5.2. Institui¢Ges de Ensino Superior

Seguindo a andlise, diante dos objetivos propostos por este estudo, foram apuradas
também as Instituicbes de Ensino Superior dos autores da amostra. Os percentuais de
representatividade foram obtidos tendo em vista a quantidade de autores correspondente a 212
pessoas. A tabela 3 apresentam as dez que possuem maior percentual de representatividade:

Tabela 3 — Instituigbes de Ensino Superior

Instituigdo Sigla A(Ssc?fes %
Universidade Regional de Blumenau FURB 24 11,32%
Universidade de Séo Paulo USP 15 7,08%
Universidade Federal de Minas Gerais UFMG 12 5,66%
Universidade Federal do Parana UFPR 12 5,66%
FUCAPE Business School FUCAPE 9 4,25%
Universidade Federal do Ceara UFC 9 4,25%
Universidade Federal de Pernambuco UFPE 8 3,77%
Universidade Federal de Uberlandia UFU 8 3,77%
Universidade de Brasilia UnB 7 3,30%
Universidade Federal de Santa Catarina UFSC 6 2,83%

Fonte: Resultados da pesquisa

A que mais se destacou foi a Universidade Regional de Blumenau, com 24 autores.
Em segundo lugar estd a Universidade de S8o Paulo com 15 e em terceiro a Universidade
Federal de Minas Gerais e a Universidade Federal do Parana cada uma com 12. Estas dez
instituicGes abrangem a maioria dos autores da amostra, sendo responsaveis por cerca de
51,89% da producdo bibliografica. Uma importante consideragdo diz respeito a
representatividade da regido Sul do pais, visto que, dentre as dez instituicbes mais citadas,
estdo a Universidade Regional de Blumenau (1°), a Universidade Federal do Parana (3°) e a
Universidade Federal de Santa Catarina (9°).

5.3. Variaveis

Em relacdo as variaveis identificadas nos artigos que compdem a amostra, foi possivel
constatar que muitos congressos apresentam trabalhos com uma variedade grande de temas
relacionados a governanca corporativa. Dentre as variaveis identificadas, foram consolidadas
as informacBes em varidveis mais abrangentes, as quais estdo descritas na tabela 4 que segue
abaixo. O total de 21 constructos genéricos esta descrito por congresso e na perspectiva geral.

Tabela 4 — Variaveis relacionadas a Governanga Corporativa

Variaveis CBC EnAnpad SBFin Semead usP Total % Total
Contab.




Ativos Intangiveis 1 2 3 3,49%

Auditoria 1 _ 1 _ 3 3,49%
Competicdo no Mercado _ _ _ _ 1 1,16%
gg?ps(t)rrl:;ii;)ade Indices de Governanca B 2 B B B 2 2.33%
Crises _ _ 1 1 _ 2 2,33%
Custos 1 _ _ _ _ 1 1,16%
Descentralizacdo _ _ _ _ 1 1,16%
Desempenho 2 _ 5 2 11 12,79%
Dividendos _ 1 _ _ 2 2,33%
Eficiéncia Informacional _ _ 1 2 1 4 4,65%
Estrutura de Capital 3 3 1 2 _ 9 10,47%
Estrutura de Propriedade _ _ 1 1 _ 2 2,33%
Gerenciamento de Resultados 1 _ 1 4 4,65%
Gestdo Baseada em Valor _ _ _ 3 3,49%
Gestdo de Pessoas _ _ _ 1 _ 1 1,16%
Gestdo Publica _ _ _ _ 1 1 1,16%
Levantamento de Producéo Cientifica _ 2 _ 3 _ 5 5,81%
Mercado Financeiro _ 4 2 5 _ 11 12,79%
Préticas de Governanca Corporativa _ 10 1 3 2 16  18,60%
Risco _ _ 1 _ 2 3 3,49%
Teoria da Sinalizacéo _ _ _ _ 1 1 1,16%
Total 10 26 12 26 12 86  100,00%

Fonte: Resultados da pesquisa

Observa-se que h& maior incidéncia de pesquisas relacionadas as Praticas de
Governanca Corporativa (18,60%), ao Desempenho (12,79%), ao Mercado Financeiro
(12,79%) e a Estrutura de Capital (10,47%). Assim como ja identificado em pesquisas
anteriores, a variavel Desempenho também foi apresentada como uma das mais comuns em
pesquisas de Governanga Corporativa. Destaca-se ainda que o CBC apresenta mais trabalhos
voltados para a variavel Estrutura de Capital, o EnAnpad possui pesquisas mais relacionadas
as Préaticas de Governanca Corporativa, 0 SBFin ao Mercado Financeiro, 0 Semead destaca
maior representatividade das variaveis de Desempenho e Mercado Financeiro e o USP
Contabilidade possui trabalhos mais pulverizados nos temas Ativos Intangiveis, Desempenho,
Préaticas de Governanca Corporativa e Risco.

5.4. Areas Tematicas

Quanto as areas tematicas, foi possivel notar que ha consideravel diferenca de
classificacbes por congresso. Em virtude deste fato, as analises sequenciais demonstrardo 0s
resultados somente na perspectiva de cada congresso, respeitando, assim, as classificacoes
especificas de cada encontro.

O congresso CBC apresenta classificacfes tematicas voltadas para a area de custos,
dentre as quais destaca-se a Controladoria, com 50% dos trabalhos, Novas Tendéncias
Aplicadas na Gestdo de Custos (30%) e Custos como ferramenta para o planejamento,
controle e apoio a decisdes (20%). O EnAnpad, dentre os 26 artigos apurados, apresenta uma
variedade maior de areas, com destaque para Contabilidade (53,85%), Financas (23,08%) e
Estratégia em Organizagdes (7,69%). Ja os trabalhos do SBFin estdo centrados somente em



duas éareas: Finangas Corporativas (83,33%) e Econometria e Métodos Numéricos em
Finangas (16,67%).

O Semead apresenta uma caracteristica particular que consiste na classificacdo de uma
area especifica de Governanca Corporativa. Dos congressos analisados, ele foi o Unico que
traz como area tematica de submissdo esta opcdo, sendo ela a que possui a maior
representatividade (76,92%). Em sequéncia, estdo as areas de Financgas (15,38%) e Estratégia
em Organizacdes (7,69%).Por fim, o congresso USP Contabilidade, apresenta mais trabalhos
na &rea de Mercado Financeiro de Crédito e de Capitais (66,67%) e possui também as areas
Contabilidade Aplicada para Usuarios Externos (25%) e Contabilidade Governamental e do
Terceiro Setor (8,33%)

5.5. Metodologia de Estudo

Visto que um dos objetivos do presente trabalho é analisar as metodologias de

pesquisas dos estudos sobre Governanga Corporativa, foi feita a apuracdo em trés
classificacbes: objetivos, abordagem e método de procedimento, também considerando as
perspectivas individual (resultado por congresso) e geral.
Conforme afirma Santos (2002), as pesquisas, segundo os objetivos, sdo classificadas em
exploratorias, descritivas e explicativas. De acordo com a tabela 5, nota-se que, o CBC foi o
congresso que apresentou maior percentual de classificacdo das pesquisas quanto aos
objetivos. Além disso, somente 30% dos trabalhos submetidos ndo tiveram classificagdo,
ficando os demais 70% concentrados na classificacdo descritiva. O EnAnpad,
antagonicamente, exibiu cerca de 65,38% dos trabalhos sem classificagcdo dos estudos quanto
a esta abordagem. Ele teve uma composicdo de trabalhos com diferentes classificacdes, sendo
descritiva (19,23%) a pesquisa mais comum. Uma caracteristica particular percebida no
congresso SBFin foi a unanimidade dos trabalhos ndo apresentarem classificacdo da
metodologia de pesquisa. Esta caracteristica também foi percebida quanto as demais
classificagBes. A particularidade do Semead diz respeito a baixa incidéncia de trabalhos sem a
clareza quanto aos objetivos. Somente 26,92% ndo apresentam tal classificacdo e somente
este encontro apresentou trabalhos que abrangem todas classificacdes (da descritiva a
explicativa), destacando porém os estudos descritivos (30,77%). O congresso USP
Contabilidade também possui percentual elevado de pesquisas sem classificacdo (50%), mas
em segundo lugar estdo os trabalhos descritivos (33,33%).

Dessa forma, pode-se afirmar que, assim como observado nas analises separadas por
congresso, a analise consolidada também possui expressivo percentual de trabalhos sem
classificacdo quanto aos objetivos (52,33%) e, em segundo lugar, também se destacam o0s
estudos descritivos (27,91%).

Tabela 5 — Classificacdo quanto aos objetivos

Congressos Descritiva E?(G:)Slfnrrlgt\éii; Exploratéria  Explicativa NC
CBC 70,00% _ _ _ 30,00%
EnAnpad 19,23% 3,85% 11,54% _ 65,38%
SBFin _ _ _ _ 100,00%
Semead 30,77% 23,08% 15,38% 3,85% 26,92%
USP Cont. 33,33% 8,33% 8,33% _ 50,00%
% 27,91% 9,30% 9,30% 1,16% 52,33%

Fonte: Resultados da pesquisa



No tocante a abordagem, Martins e Thedfilo (2009) classificam a pesquisa em
qualitativa e quantitativa. As primeiras utilizam sistemas ndo controlados e observagoes
naturais, enquanto as pesquisas quantitativas adotam sistemas de medic¢des controladas.

N&o muito diferente do que foi observado na classificacdo quanto aos objetivos,
acontece na classificacdo quanto a abordagem. Exceto o CBC e o congresso USP
Contabilidade, os demais, assim como a andlise geral, demonstram que a maioria dos
trabalhos ndo possuem estes aspectos metodoldgicos descritos. O CBC possui mais trabalhos
quantitativos (70%), o EnAnpad apresenta 0 mesmo nimero de pesquisas quantitativas e
qualitativas, ou seja, 19,23%. O SBFin, como dito anteriormente, ndo possui pesquisas com
estas classificacdes. O Semead, diferentemente dos demais, apresenta estudos quantitativos
(30,77%), qualitativos (15,38%) e quali-quantitativos (11,54%). J& o congresso USP
Contabilidade teve a maioria dos trabalhos classificados como pesquisas quantitativas
(31,40%).

De maneira geral, nota-se que predominam trabalhos sem classificacdo quanto a
abordagem (54,65%) e pesquisas quantitativas (31,40%).

Tabela 6: Classificacdo quanto a abordagem

Congressos Quantitativa  Qualitativa qugﬂttjiig;iva NC
CBC 70,00% _ _ 30,00%
EnAnpad 19,23% 19,23% _ 61,54%
SBFin _ _ _ 100,00%
Semead 30,77% 15,38% 11,54% 42,31%
USP Cont. 58,33% _ _ 41,67%
% 31,40% 10,47% 3,49% 54,65%

Fonte: Resultados da pesquisa

Em relacdo aos procedimentos, Santos (2002) apresenta algumas classificagoes, dentre
as quais se destacam: levantamento, estudo de caso e bibliografia. O primeiro procedimento
diz respeito ao ato de perguntar diretamente a um grupo de interesse os dados que se deseja
obter. O segundo, por sua vez, compreende a selecdo de um objeto de pesquisa restrito, com o
objetivo de aprofundar os aspectos caracteristicos. Ja o terceiro € um conjunto de materiais
escritos ou gravados que contém informacdes ja elaboradas e publicadas por outros autores.

Por meio da pesquisa realizada neste estudo, observa-se que ndo somente existem
estas classificagcbes, mas também ha alguns trabalhos que sdo classificados como
bibliograficos e documentais ao mesmo tempo.

Tabela 7 — Classificagdo quanto aos procedimentos

Congressos Bibliografica 85223?]:’::![;?/ Documental EStCL:J:S%de Levantamento NC
CBC 10,00% 10,00% 10,00% _ 10,00% 60,00%
EnAnpad _ 11,54% 11,54% _ _ 76,92%
SBFin _ _ _ _ _ 100,00%
Semead 11,54% 15,38% 23,08% 3,85% _ 46,15%
USP Cont. _ 16,67% 16,67% _ _ 66,67%
% 4,65% 11,63% 13,95% 1,16% 1,16% 67,44%

Fonte: Resultados da pesquisa

Predominam os estudos sem classificacdo quanto aos procedimentos, com maior
destaque para o SBFin que ndo apresentou trabalhos com metodologia clara. No CBC,



desconsiderando o percentual de 60% dos trabalhos sem classificacdo, apresentou as demais
publicacdes igualmente divididas nas categorias bibliografica, bibliografica / documental e
levantamento, isto é, 10% cada. No EnAnpad, desconsiderando o expressivo percentual de
pesquisas sem esta classificagdo (76,92%), também teve os demais trabalhos igualmente
divididos em pesquisas bibliografica / documental e documental com 11,54% cada. J& o
Semead possui 46,15% dos trabalhos sem classificacdo, mas em segundo lugar destacam-se as
pesquisas documentais (23,08%). O congresso USP Contabilidade, por sua vez, possui
66,67% dos estudos sem classificacdo dos procedimentos, mas as demais pesquisas S&o
também igualmente divididas em duas categorias, sendo elas bibliografica / documental e
documental com 16,67% cada.

Diante do exposto, nota-se que a analise geral dos trabalhos revela alto percentual de
pesquisas néo classificadas quanto aos procedimentos (67,44%), em segundo lugar pesquisas
documentais (13,95%) e em terceiro lugar pesquisas bibliograficas documentais
(11,63%).Vale destacar que os trés artigos do Semead, classificados como pesquisas
bibliogréaficas, compreendem um levantamento bibliométrico, o qual busca a identificacdo da
relevancia do tema Governanga Corporativa em alguns congressos e periédicos.

Desse modo, por analisar as trés formas de classificacdo de pesquisa adotadas neste
estudo, pode-se afirmar que ndo € uma pratica comum a submissao de trabalhos que possuam
as classificacbes metodologicas dos estudos. Alguns trabalhos apenas focaram na descrigédo
dos métodos econométricos, amostra e dados, mas nédo classificaram as pesquisas quanto aos
objetivos, abordagem e os métodos de procedimento. Sdo, pois, mais representativos 0s
estudos descritivos, quantitativos e documentais. Entretanto, ndo € possivel afirmar que as
pesquisas tém simultaneamente as trés classificacbes, pois as mesmas foram analisadas
separadamente e ndo como combinagdes.

6 Conclusao

Este estudo teve como finalidade a investigacdo da relevancia do tema Governanca
Corporativa, durantes os anos de 2008 a 2012, nos principais congressos e encontros
brasileiros de Administracdo e Ciéncias Contébeis, sendo eles: CBC, EnAnpad, SBFin,
Semead e USP Contabilidade. Buscou-se identificar o perfil dos autores em relacdo ao
namero de pesquisadores por artigo, sexo e quantidade de publicacfes, as instituicGes de
ensino superior dos mesmos, as principais variaveis associadas ao tema em estudo, areas
tematicas dos congressos e 0s aspectos metodoldgicos das pesquisas.

Durante os cinco anos analisados, chegou-se a uma amostra de 86 artigos, dos quais
possui maior representatividade os encontros EnAnpad e Semead com 26 trabalhos cada um.
Destaca-se que a selecdo destes trabalhos foi realizada pela palavra-chave “Governanca
Corpoorativa” no titulo das publicacdes.

Em relacdo ao perfil dos autores, observou-se que cerca de 89% dos trabalhos séo
desenvolvidos em grupos de estudos. Dos 212 autores identificados, predomina o género
masculino, representando 70,89% do total. Pela perspectiva geral, destacam-se os autores
Joseté Floréncio dos Santos com cinco publica¢bes, Fernando Jose Vieira Torres, Lucio
Flavio Vieira de Medeiros Ferreira e Moisés Araljo Almeida com quatro e Edilson dos
Santos Silva e Henrique Cordeiro Martins com trés cada um.

As InstituicOes de Ensino Superior foram avaliadas conforme a representatividade dos
autores, destacando-se FURB (11,32%), USP (7,08%), UFMG e UFPR (5,66%).

Em relacdo as varidveis, as informagdes coletadas foram classificadas conforme 21
constructos mais amplos, dos quais destacaram-se: Praticas de Governanga Corporativa
(18,60%), Desempenho (12,79%), Mercado Financeiro (12,79%) e Estrutura de Capital
(10,47%).



No que diz respeito as areas tematicas dos congressos, as informacdes foram
analisadas segundo a perspectiva de cada evento. O CBC apresentou maior concentracédo de
trabalhos na area de Controladoria (50%), o EnAnpad na de Contabilidade (53,85%), o SBFin
na de Finangas Corporativas (83,33%), o Semead na é&rea de Governanca Corporativa
(76,92%) e 0 USP Contabilidade na opcéo de Mercados Financeiros de Crédito e de Capitais
(66,67%).

Quanto a metodologia, os trabalhos foram analisados conforme trés classificacdes: em
relacdo ao objeto, a abordagem e aos métodos de procedimento. Mais de 50% dos trabalhos
ndo possui classificacdo quanto a metodologia. Apesar disso, predominaram pesquisas
descritivas (27,91%), quantitativas (31,40%) e documentais (13,95%). Vale destacar que as
classificacbes foram analisadas separadamente e ndo como combinacgdes, por isso nao &
possivel afirmar que o perfil metodoldgico encontrado seja simultaneamente descritivo,
quantitativo e documental.

Desse modo, foi possivel identificar as caracteristicas das pesquisas sobre governanga
corporativa nos principais congressos nacionais de Financas, no periodo de 2008 a 2012.
Evidencia-se, no entanto, que outras formas de investigacdo séo pertinentes, como expandir a
analise para congressos internacionais e/ou analisar os principais periddicos de Administracdo
classificados no sistema Qualis, em periodos distintos.
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