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REVISAO SISTEMATICA DA PRODUCAO NACIONAL EM GOVERNANCA
CORPORATIVA

1 INTRODUCAO

O acesso a informacao e as tecnologias digitais tem proporcionado a facilidade na realizacao
das pesquisas cientificas. Ao associar esse fator com o crescimento da comunidade cientifica e
ao analisar as principais bases de artigos e trabalhos cientificos é possivel perceber um
crescimento exponencial das publicagdes, com o aumento direcionado a especializacio de cada
uma das areas do conhecimento cientifico.

Periodicamente, as pesquisas precisam ser sintetizadas no intuito de compreender quais sao as
principais teméticas em discussdo na academia, delinear o estado da arte e tracar uma agenda
de pesquisas futuras, fator também associado com as necessidades da sociedade. As pesquisas
de revisao sistemadtica da literatura sdo Uteis justamente nesse quesito.

O tema da Governanga Corporativa (GC) emerge assim como um assunto ainda considerado
um vasto campo para estudos, devido a proeminente importancia na promog¢do de mudangas no
desempenho, nos modelos de gestdo e no valor da empresa. Desse modo, estudos de revisao da
literatura sobre a temadtica sdo assaz pertinentes permitindo o delineamento e discussdo de
futuros trabalhos.

E importante destacar que o termo Corporate Governance surgiu com a finalidade de
aperfeicoar a relacdo entre o mercado investidor e as empresas na economia anglo-saxdnica
sendo que no Brasil a expressdo surgiu no final da década de 90 tendo o Instituto Brasileiro de
Governanga Corporativa (IBGC) como uma das organizagdes pioneiras sobre o assunto no pais
(Silveira, 2015). Embora o termo governanca tenha ascendéncia empresarial, ndo se pode
desconsiderar a sua utilizacdo referente a questdes como globaliza¢do, desenvolvimento e
democracia, devido a diversidade de atores envolvidos (Arturi, 2003).

O IBGC, o qual também € criador do c6digo de Melhores Praticas de Governanca no Brasil e
fomentador de discussdes sobre o tema apresenta a seguinte defini¢do de GC: “Governanga
corporativa € o sistema pelo qual as empresas e demais organizacdes sao dirigidas, monitoradas
e incentivadas, envolvendo os relacionamentos entre socios, conselho de administragdo,
diretoria, 6rgaos de fiscalizac@o e controle e demais partes interessadas”. (IBGC, 2015, p. 20)

A partir do exposto, o objetivo deste artigo € sistematizar as pesquisas qualificadas da area
de Governanca Corporativa (GC) publicadas em ambito nacional, preenchendo lacunas
que pesquisas de revisao da literatura anteriores ainda ndo alcangcaram em seus resultados. Apds
este processo, em didlogo com os trabalhos ja publicados, pretende-se sugerir pontos que
precisam ser desenvolvidos nas pesquisas futuras e na agenda nacional de estudos em GC.

Ribeiro e Santos (2015) identificou 82 temas em sua pesquisa de andlise bibliométrica em
periddicos nacionais. Como sugestdo de pesquisa os autores apontaram a necessidade de
analisd-los, sendo assim, o presente trabalho aproveita essa oportunidade de pesquisa para
revisar a literatura de GC a partir de dois pontos de vista: os principios de GC (transparéncia,
equidade, responsabilidade corporativa e accountability) sendo que o IBGC (2015) ressalta que
esses contribuem com a longevidade das organiza¢des na medida em que os principios bdsicos
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sdo convertidos em recomendagdes objetivas; e as principais teorias de governanga (agéncia,
stakeholders, stewardship e visdo baseada em recursos — RBV), as quais pretendiam obter uma
maior compreensdo de como sdo regidos os relacionamentos entre os diversos atores
organizacionais no ambito da governanca corporativa.

Nos préximos tépicos serdo apresentados o referencial tedrico com alguns trabalhos que
contribuem para a discussdo dos resultados; a metodologia de trabalho adotada nesta pesquisa;
os resultados encontrados bem como as discussdes e; por fim, as consideragdes finais.

2 REVISAO DA LITERATURA

ApoOs levantamento nas bases da SciELO (Scientific Electronic Library Online) e Google
Académico com as chaves de busca “revisdo sistematica”, “revisdo da literatura” e “estado da
arte” em conjunto com “Governanga Corporativa”, foram encontrados alguns trabalhos
responsdveis por sintetizar o conhecimento na darea de Governanca Corporativa, contudo

algumas limitacdes podem ser apresentadas, como discutido a seguir.

Até o ano de 2010, trés artigos revisaram a literatura de Governanga Corporativa (GC), sendo
dois direcionados as publicacdes em periddicos e outro em anais de evento (Bianchi, Silva,
Gelatti, & Rocha, 2009; Bomfim, 2006; Catapan & Cherobim, 2010). A partir de 2011, os
trabalhos de revisdo cresceram devido ao grande numero de publicacdes na area, repercutindo
em revisdes sobre temas especificos da drea (Jacometti, 2012; Ribeiro, Costa, Ferreira, & Serra,
2012; Ribeiro, Junior, Souza, Campandrio, & Corréa, 2012; Ribeiro, Muritiba, & Muritiba,
2012; Sampaio, Rosa, & Pereira, 2012).

A primeira pesquisa de revisdo na drea de GC foi publicada em 2006, ao englobar os anos 2003
e 2005. Bomfim (2006) levantou com uma amostra de 16 artigos completos publicados em
periddico, sendo 69% veiculados na Revista de Administracdo da USP e 63% no ano de 2004.
Além disso, os autores sdo majoritariamente da Universidade de Sdo Paulo. O autor da pesquisa
atribui tal alavancagem a criagao do Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC) e
as iniciativas da Bovespa, ao governo federal e a criacdo do cédigo brasileiro de melhores
praticas de GC.

Em relagdo ao temas, sete artigos sao sobre as forcas de controle, cinco artigos sao sobre o papel
do conselho de administragc@o e sobre o problema da agéncia, quatro artigos sdo sobre direitos
assimétricos, valor da empresa, desenvolvimento de mercado de capitais, o udltimo assunto
mencionado € o novo mercado da Bovespa, aparecendo em trés publicacdes. Jensen e Meckling
(1976) sdo os autores mais citados, presentes em dez trabalhos, enquanto que a origem da
bibliografia é predominantemente nacional (68%); quanto ao foco da andlise, 23% centram no
controle da empresa e 17% no mercado de capitais. Quanto a natureza das pesquisas, 47%
possuem desenho de investigacdo, 20% sao revisdes bibliograficas, 20% sao ensaios e 13% sao
relatos de experiéncia (Bomfim, 2006).

Bianchi et al. (2009) desenvolveram uma pesquisa com maior amplitude temporal, entre 1999
e 2008, agora com um outro foco: os artigos publicados no Encontro da Associa¢cdo Nacional
de P6s-Graduacdo e Pesquisa em Administracio (EnANPAD). Apenas no ano de 2000 foram
aceitos artigos contendo a palavra GC, com um total de sete, ou mesmo dentro do tema, com
um total de dois, de 354 presentes no evento. Os artigos que apenas citam GC passam de 2%
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em 2000 para 6,5% em 2008, enquanto que sdo sobre o tema passaram de menos de 1% em
2000 para 2,3% em 2008. Ao analisar de uma maneira geral, os artigos de GC representam
1,7% dos artigos publicados no EnANPAD.

Ao analisar a autoria dos artigos publicados no EnANPAD, 42% possuem dois autores, 70,8%
dos autores sdo homens, o autor com mais publica¢des € Wesley Mendes da Silva (7% do total).
Ao analisar as temdticas, o c6digo de melhores préticas de GC aparece como uma das principais
fontes. Ao analisar os métodos e tipologias, 47,8% sdo artigos de pesquisa descritiva, sendo
estes majoritariamente quantitativos, enquanto que a maioria das citagdes sdo oriundas de
artigos publicados em periddicos (Bianchi et al., 2009).

Jacometti (2012) realiza uma revisdo da literatura com o intuito de descrever o estado da arte
da pesquisa na drea. O autor pde em contraste diversas realidades do empresariado brasileiro,
trazendo casos e dialogando com os aspectos tedricos das obras de Max Weber. Como
conclusdo sdo propostos métodos para melhorar as organizagdes: por meios coercitivos (por
normativas, leis) e educacionais. Por fim, a governanca € tida como uma ferramenta natural na
evolucdo das empresas, com repercussao de longo prazo.

Ribeiro, Costa e Ferreira (2015) realizam uma revisdo especifica de GC nos esportes durante
um periodo de 23 anos de producio académica em periodicos internacionais. O Journal of Sport
Management é o mais importante na drea, tanto no quesito de trabalhos publicados, quanto no
numero de citacdes. Os autores atribuem a importincia da pesquisa como o ponto inicial para
estudantes e pesquisadores que pretendem ser introduzidos nessa drea de pesquisa.

O trabalho mais parecido com o presente artigo € o realizado por Ribeiro e Santos (2015). Os
autores delimitam a pesquisa entre os anos de 1999 e 2013, encontrando 319 artigos que sdo
analisados por meio de técnicas bibliométricas e de redes sociais. Os principais resultados
encontrados apontam o crescimento da tematica a partir de 2002, a RAUSP € o periddico com
maior numero de artigos publicados, sendo que o nimero médio de autores por artigo € entre 2
e 3, enquanto que os temas com maior frequéncia sio: conselho de administragdo, evidenciagao
das informacdes e estrutura de propriedade.

Cunha, Deretti e Silva (2015) realizaram a uma revisao conjunta dos temas de Responsabilidade
Social Corporativa (RSC) e Governanca Corporativa (GC) a nivel nacional e internacional. Os
autores encontraram 44 documentos, sendo 26 adequados ao escopo em seis linhas tematicas:
stakeholders, cultura organizacional, desempenho organizacional, papel da cupula
administrativa, meio ambiente e transparéncia. O Journal of Business Ethics possui seis dos 15
trabalhos qualitativos, enquanto que Corporate Governance: An International Review possui
seis dos 11 trabalhos quantitativos.

Assim como pesquisas anteriores (Ribeiro et al., 2012; Ribeiro et al., 2012), Costa e Carvalho
(2016) cruzaram a GC com um tema relacionado, nesse caso com o gerenciamento do resultado,
com uma ampla pesquisa em diversos repositorios nacionais (SciELO e Portal Periddicos
Capes) e internacionais (Scopus, Web of Science, ScienceDirect). Em relagdo aos resultados,
os autores encontraram um maior nimero de publicagdes no Journal of Corporate Finance,
enquanto que o artigo com maior nimero de citagdes € de Xie, Davidson e DaDalt (2003) e a
referéncia mais frequente entre os artigos presentes na revisao é de Klein (2002). Como cerne
da pesquisa, os autores encontraram evidéncias de que as préaticas associadas a GC reduzem o



gerenciamento de resultados, outro resultado aponta para o crescimento das pesquisas na area,
tal qual ja mencionado nos artigos do EnAnpad (Bianchi et al., 2009).

Kreuzberg e Vicente (2019) analisaram 31 artigos tedricos e 59 artigos empiricos no intuito de
tracar as principais tendéncias e agenda de pesquisa na drea de governanga corporativa. A
pesquisa engloba artigos internacionais e possui um grande processo de filtragem, que reduz o
resultado de mais de mil artigos em menos de cem. Como resultado sdo apresentados
frameworks que integram as teorias com as metodologias aplicadas.

Como resultado do levantamento de artigos que realizaram alguma revisdo da literatura na drea
de GC no Brasil, foram encontrados 9 trabalhos de um mesmo autor: o professor Henrique
César Melo Ribeiro, concentrando mais de 56% de todas as publica¢des. Sendo quatro deles
publicados em 2012, trés em 2014 e 2 em 2015. Apenas um deles foi publicado em congresso,
enquanto que os demais foram publicados em periddicos.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Para alcangar o objetivo da pesquisa foi utilizada a técnica de revisdo sistemdtica da literatura
(RSL) proposta por Kitchenham (2004) em trés etapas: planejamento, execucao e apresentacao.
A principal diferenca das RSLs para outros tipos de revisdo da literatura é capacidade de
reproducdo por outros pesquisadores (Atallah & Castro, 1998). Essa técnica tem ganhado
espaco na pesquisa cientifica por possuir um processo de execuc¢do claro, além de ser o primeiro
passo para realizar uma meta-analise.

A etapa de planejamento € iniciada com a identificacdo da necessidade da revisdo.
Procedimento justificado no capitulo de revisdo da literatura, ao ser encontrada uma
oportunidade de pesquisa dentro entre os artigos ja publicados a nivel nacional na drea de GC.

A segunda parte do planejamento consiste na especificagdo da questdo de pesquisa; para tal,
serdo inclusos os artigos nacionais com maior nivel de qualidade. No Brasil, o portal da Colecao
SciELO Brasil possui uma plataforma responsavel por incluir peridédicos que cumprem critérios
de qualidade na pesquisa cientifica (SciELO Brasil, 2014), sendo o escolhido para coletar
artigos de producao académica qualificada em GC, alvo da questdo de pesquisa.

A terceira parte do planejamento € relativo ao desenvolvimento do protocolo de pesquisa a ser
executado, seu detalhamento € detalhado a seguir ao ser especificada a segunda etapa da RSL,
a execucdo (Kitchenham, 2004).

Ap6s concluido o planejamento da RSL, a etapa de execu¢do é composta por cinco partes. A
primeira delas € a identificacdo da pesquisa. Nesse caso, serdo analisados todos os artigos que
mencionam governanga corporativa em qualquer parte do texto, os termos de busca empregados
foram corporate e governance, nao houveram delimitagdes temporais ou de idioma de
publicagdo.

A segunda parte da execucdo € a selecao dos estudos, identificados na Colecao SciELO Brasil
por meio de busca no portal e extraidos mediante software Mendeley, responsavel por capturar
os arquivos e informagdes bibliograficas. A terceira parte € a anélise da qualidade dos materiais
selecionados, ficando dentro do escopo todos os artigos que tratam de GC. O artigo € excluido
caso a GC somente seja mencionada durante o texto, ndo fazendo parte de seus objetivos.
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ApoOs a leitura dos artigos serdo extraidos os dados necessdrios para compor as andlises
teméticas de GC, quarta fase da execu¢do. Em seguida, os dados extraidos s@o sintetizados,
organizados e padronizados em taxonomias, quinta fase da execu¢do. Na execu¢do da quarta e
quinta fases sdo utilizadas planilhas eletronicas compartilhadas entre os autores, também
utilizadas para calcular as frequéncias de cada uma das categorias teméticas de GC

Por fim, a tdltima etapa proposta por Kitchenham (2004) é a apresentacdo dos resultados,
dividida em duas partes: especificacdo dos meios de divulgacdo dos resultados e formatagao
dos relatérios. Ambas etapas a serem executadas pelos autores na comunidade académica via
artigo cientifico.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

No primeiro momento foram levantados 152 artigos que possuem a mencao a Governanga
Corporativa (GC). Como a busca de artigos foi realizada somente em uma base e sem a
utilizacdo de multiplos termos de busca, ndo foram encontrados artigos repetidos.
Consequentemente, 0 Unico critério de exclusdo dentro da pesquisa € o de excluir os artigos que
apenas mencionam a GC, sendo esta temdtica desvinculada com o objetivo de trabalho ou
utilizada como acessoria.

Cada um dos artigos foi lido por completo e revisado por outro autor no que concerne a sua
adequacdo ao escopo de incluir artigos que tratem de GC. Apds este processo, 114 artigos
compdem o corpus estudado o que totaliza 75% das publicagdes encontradas no portal SciELO.
Como resultado € possivel inferir que o presente trabalho possui uma revisao da literatura com
maior amplitude em relacdo as pesquisas nacionais jd realizadas na 4rea, tal qual apresentado
no capitulo de revisdo da literatura.

Ao analisar a quantidade de publicacdes percebe-se que a série histérica tem inicio no ano de
2002 (Dutra & Saito, 2002; Leal, Silva, & Valadares, 2002), com publica¢cdes até o presente
momento, em 2019 (Kreuzberg & Vicente, 2019; Vitalis & Vitalis, 2019). Como limita¢ao nao
€ possivel incluir todos os artigos que serdo publicados em 2019 visto que alguns periédicos
podem atrasar a publicac@o de edicdes para anos seguintes.

A série temporal de publicacdes em periddicos sobre GC conta com 18 anos. Ao dividir em
duas partes iguais de 9 anos cada € possivel observar a taxa de crescimento de artigos
publicados. A primeira delas ocorre entre 2002 e 2010 e possui 41 artigos, o que totaliza 36%
de toda producdo nacional. A segunda parte conta com 73 artigos, que totalizam 64% da
producdo entre 2011 e 2019. Sendo assim, um ter¢co da produgdo cientifica nacional na 4rea de
GC esté entre 2012 e 2010, essa produgdo praticamente dobra no periodo seguinte, entre 2011
e 2019.

Ao analisar esta série temporal por meio de andlise de regressao simples (MQO) é possivel
identificar que existe um aumento médio de 1,52 de publica¢des na drea de GC por ano (F =
41,4, p-valor < 0,01), entre 2002 e 2018. O ano de 2019 foi removido por nao possuir 0 nimero
total de publicacdes, visto que ainda estd em andamento. Ao realizar a mesma anélise nos nove
primeiros anos € possivel perceber que a taxa média de crescimento € de 1,1 artigos por ano (F
= 19,5, p-valor < 0,01), enquanto que na segunda série a taxa de crescimento cai para 0,29
artigos por ano (F = 0,21, p-valor = 0,66).



Sendo assim, conclui-se que apesar de mais recentemente existir uma maior quantidade de
publicacdes na drea, a taxa de crescimento ¢ menor. Esse fato pode ser explicado por um
possivel ponto de saturagdo, além da concorréncia com outras temdticas. Por outro lado,
também € possivel argumentar que os periédicos possuem um espaco constante “reservado”
para publicacdes de GC.

Tabela 1: Quantidade de publicac¢des por ano.

Quantidade de Publicacgoes

Ano Absoluto Proporcao Ano Absoluto Proporcio
2002 2 1,75% 2011 6 5,26%
2003 4 3,51% 2012 11 9,65%
2004 2 1,75% 2013 10 8,77%
2005 4 3,51% 2014 8 7,02%
2006 5 4,39% 2015 8 7,02%
2007 4 3,51% 2016 8 7,02%
2008 5 4,39% 2017 10 8,77%
2009 6 5,26% 2018 9 7,89%
2010 9 7,89% 2019 3 2,63%
Total 41 36,0% Total 73 64,0 %

Fonte: Pesquisa (2019).

Ao fazer um levantamento da quantidade de autores foram encontrados 18 artigos possuem
apenas um autor, enquanto que 39 possuem dois autores, 37 possuem trés autores, 13 possuem
quatro autores e 7 possuem cinco autores. No total € possivel observar que a média de autores
por artigo é de 2,58 (o = 1,08; cv = 41,7%), corroborando os mesmos resultados encontrados
por Ribeiro e Santos (2015).

Ainda assim, € possivel observar que 50% dos trabalhos possuem até dois autores. Como
sugestdo de pesquisas futuras, sugere-se que haja um nimero médio de autores por publicacio
maior do que encontrado na atualidade. Visto que o aumento da quantidade de autores pode
proporcionar trabalhos de maior qualidade ao trazer multiplos pontos de vista para 0 mesmo
artigo. Além disso, uma maior quantidade de autores pode facilitar nos processos de revisiao da
literatura aspectos metodoldgicos e na discussdo dos resultados.

Tabela 2: Quantidade de autores por publicacao.

Quantidade de Autores
N° Absoluto Proporcao Cumulativa
1 18 15,8% 15,8%
2 39 34.2% 50,0%
3 37 32,5% 82,5%
4 13 11,4% 93,9%
5 7 6,1% 100,0%
Total 114 100,0 %

Fonte: Pesquisa (2019).

Assim como encontrado em Kreuzberg e Vicente (2019), percebe-se uma predominéncia da
abordagem quantitativa nas pesquisas de governanga corporativa com o total de 68 artigos
(59,6%). A segunda abordagem predominante é a qualitativa com um total de 40 artigos
publicados. Ainda assim, é possivel observar que existem outras trés abordagens: a mista que

usa tanto varidveis quantitativas quanto qualitativas (Furuta & Santos, 2010; Kirch, Lima, &
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Terra, 2012; Macedo-Soares & Schubsky, 2010; Pagliarussi & Liberato, 2011) e apenas um
artigo de abordagem tedrica (Griin, 2003) e um artigo com abordagem de resenha (Priolli,
2006). Como resultado, conclui-se que ha concentracdo de abordagem metodoldgica, pois 95%
de todas as publicacdes adotam apenas uma abordagem. Esse resultado reforca a sugestao de
Kreuzberg e Vicente (2019) na utilizacdo de métodos mistos e triangulagdo de metodologias no
intuito de encontrar evidéncias mais sélidas sobre determinado fendmeno.

Tabela 3: Quantidade de publica¢des por abordagem.

Quantidade de Publicac¢oes

Abordagem Absoluto Proporcao Cumulativa
Quantitativa 68 59,6% 59,6%
Qualitativa 40 35,1% 94,7%
Mista 4 3,5% 98,2%
Teodrica 1 0,9% 99,1%
Resenha 1 0,9% 100,0%
Total 114 100,0%

Fonte: Pesquisa (2019).

Ao detalhar os aspectos metodoldgicos em quatro categorias: dados primdrios, dados
secundéarios, abordagem mista de dados primarios e secunddrios e artigos que utilizaram outras
abordagens; € possivel perceber a predominancia das publicagdes que utilizam dados
secundérios nas pesquisas de abordagem quantitativa. No total, quase metade de todos os
artigos que compdem o corpus € 87% dois artigos quantitativos.

Os artigos que utilizaram dados primdrios realizaram a coleta por meio de questiondrios
(Martins & Rodrigues, 2005; Neto et al., 2015; Santos, Orso, Lizote, & Marcon, 2018), os
artigos de abordagem mista utilizaram dados secundarios e questionarios (Brandao et al., 2019;
Castro Junior, Concei¢do, & Santos, 2011; Machado Filho et al., 2017), enquanto que os demais
sdo artigos sdo de revisdo da literatura. A juncdo dessas trés categorias totaliza
aproximadamente 13% dos artigos de pesquisa quantitativa.

Observando a categoria de dados secundérios, percebe-se a predominancia da técnica de andlise
de regressdao em detrimento das demais técnicas, totalizando 44 artigos utilizam algum tipo
especifico dessa técnica. Ainda assim, aproximadamente 12% dos artigos que utilizam dados
secundérios aplicam diversas técnicas simultaneamente em um mesmo artigo, nesse ponto ¢é
comum a utilizacdo de dois estdgios: o primeiro deles com andlise fatorial para reduzir a
dimensao das varidveis e/ou a multicolinearidade, para posterior andlise de regressao.

Dos artigos que utilizam somente andlise de regressao, 9 deles sdo de modelos temporais, sejam
séries temporais ou dados em painel (Girdo, Martins, & Paulo, 2014; Gomes & Gomes, 2016;
Marques et al., 2015; Ripamonti, & Kayo, 2016; Sonza & Kloeckner, 2014). Outra categoria
dentro da andlise de regressao sdo os modelos de regressdo multipla, onde sdo utilizadas pelo
menos duas variaveis independentes, totalizando 25% dos artigos dessa categoria. Mais de 20%
dos artigos utilizam modelos de regressao que ndo sao lineares como as regressoes logisticas e
as regressoes tobit e probit (Bortolon, Silva Junior, Bortolon, & Silva Junior, 2015; V. Cunha,
Lima Rodrigues, Cunha, & Rodrigues, 2018; Forti et al., 2015).

Como resultado, é possivel concluir que hd predominancia de modelos econométricos na drea
de GC, com o uso massivo de andlise de regressao em detrimento de outras técnicas. Como
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sugestdo para trabalhos futuros, sugere-se realizar o complemento da visao positivista com a
inclusdo de técnicas interpretativistas, responsaveis por confirmar os resultados encontrados
nos modelos, apontar lacunas de pesquisa e até mesmo fatores ndo incluidos nos modelos, além
de poder explicar melhor observagdes discrepantes e casos Unicos.

Outra abordagem que pode ser assumida na drea de GC € a inclusdo de modelos psicométricos.
Nesse ponto de vista o uso de dados secunddrios daria lugar a dados primdrios coletados por
meio de questiondrios fechados. Neste quesito a literatura de GC pode aproximar-se mais do
entendimento de atitudes, inten¢des e comportamentos dentro do ambito organizacional, assim
como testar a relac@o desses pontos com as principais teorias da drea.

Figura 1: Detalhamento de publicacdes por abordagem.

. 3 4.4% . 3 100% L
| Quantitativa I——"F Dados Primarios 2 Questiondrio
3 44% | ) | 3 m(j%l Dados Secundarios e
Mista L
Questiondrio
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4’| Analise de Regressdo I— 4" Modelos Temporais I
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Nio Linear

15 34,1%

Demais

Fonte: Pesquisa (2019).

Quanto ao peridédico com maior nimero de publicacdes na drea de GC, a Revista Contabilidade
& Finangas aparece no primeiro lugar com 21% de todas as publicacdes nacionais na drea,
contendo mais publicagdes que o segundo e o terceiro colocados no ranking juntos. E possivel
notar que apenas cinco revistas possuem mais de 50% de todas as publicacdes na drea,
consequentemente, conclui-se que hd concentragdo de publicacdes.

Ribeiro e Santos (2015) apontaram que RAUSP € a revista com maior numero de publicacdes
na drea seguida pela Revista Contabilidade & Finangas. Contudo pode ter sido uma critica ao
trabalho realizado pelos autores. Em seu processo metodoldgico é comentado que a pesquisa
foi realizada com base na ocorréncia da terminologia “Governanga Corporativa”, o uso deste
procedimento pode impactar na qualidade das andlises, pois nem todos os trabalhos mencionam
a GC a possui em seus objetivos. Principalmente porque o corpus de 319 artigos capturou o
referido termo de busca nos resumos, incluindo artigos que faziam a mera citagdao a GC, cuidado
tomado nas andlises do presente trabalho de pesquisa.



Tabela 4: Quantidade de publicacdes por periddico.

Quantidade de Publicacgoes

Periddico Absoluta Percentual Cumulativa
Revista Contabilidade & Financas 24 21,1 21,1
Revista de Administracdo Contemporanea 11 9,7 30,7
Revista de Administragcdo Mackenzie 9 7,9 38,6
Revista de Administragdo de Empresas 9 7.9 46,5
RAUSP 8 7,0 53,5
Revista Brasileira de Gestao de Negdcio 8 7,0 60,5
Revista de Administragdo Publica 6 5,3 65,8
Brazilian Administration Review 4 3,5 69,3
Cadernos EBAPE.BR 4 3,5 72,8
Organizacdes & Sociedade 4 3,5 76,3
Gestdo & Producio 3 2,6 78,9
Revista Brasileira de Economia 3 2,6 81,6
Revista Direito GV 3 2,6 84,2
RAE Eletronica 2 1,8 86,0
Revista Eletronica de Administracdo (Porto Alegre) 2 1,8 87,7
Demais Periodicos 14 12,3 100,0
Total 114 100

Fonte: Pesquisa (2019).

O Qualis Periddicos da CAPES € o principal instrumento de avaliacio da qualidade de
publicacdo dos periddicos em cada uma das dreas do conhecimento e na pesquisa nacional. O
estrato analisado na Tabela 5 a seguir teve como base a drea 27 que engloba os periddicos
classificados em administrac@o publica e de empresas, ciéncias contabeis e turismo.

Em relacdo aos resultados, 72% das publicacdes estd em revistas com Qualis A2 e 24% em
revistas com Qualis B1. Por outro lado, s6 5 artigos foram publicados em um estrato igual ou
inferior a B2, destas, duas publicacdes estdo em revista que nao € classificada no Qualis da drea
27. Com isso, percebe-se que as pesquisas de GC estdo sendo desenvolvidas em periddicos de
qualidade na 4rea de administragao.

Tabela S: Quantidade de publicacdes por estrato do Qualis-Capes

Quantidade de Publicacoes

Qualis Absoluta Percentual Cumulativa
A2 82 71,93 71,93
B1 27 23,68 95,61
B2 1 0,88 96,49
B3 1 0,88 97,37
B4 1 0,88 98,25
Sem Qualis 2 1,75 100,00
Total 114 100,00

Fonte: Pesquisa (2019).

Quanto aos principios de GC, o presente trabalho analisa quatro deles: transparéncia, equidade,
responsabilidade e accountability. Para que o artigo entrasse nessa lista era necessaria a inclusao
do principio nas andlises e/ou nas discussodes, de forma que fizesse parte dos objetivos. Percebe-
se que em mais da metade o tema de Transparéncia € tratado (52,6%), o segundo tema mais
expressivo € o de responsabilidade que aparece em 22%, accountability é o terceiro mais
frequente com 14% e a equidade € o menos trabalhado aparecendo em apenas 5 artigos.
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Dos artigos que analisam a accountability apenas um nao analisa em conjunto a transparéncia,
nos demais 15 artigos os dois temas sempre aparecem em conjunto. Em relacdo a
responsabilidade corporativa, dos 25 trabalhos apenas 6 ndo tratam esta temdtica em conjunto
com a transparéncia, no total 19 trabalhos trazem as duas temdticas em conjunto. Dos trabalhos
que trazem para as andlises e discussdes o tema da equidade, em todos eles os quatro principios
da GC sdo tratados em conjunto.

Em relacdo ao tema de transparéncia 34 dos 60 artigos publicados tratam exclusivamente dessa
tematica, nao havendo intercalagdo com os trés demais. Consequentemente, a saida tedrica e as
tendéncias de pesquisa futuras devem examinar e preencher lacunas que envolvam multiplos
principios.

Tabela 6: Quantidade de publicacdes por principio de GC

Quantidade de Publicacoes

Principio Absoluto Proporcao
Transparéncia 60 52,6%
Equidade 5 4,4%
Responsabilidade Corporativa 25 21,9%
Accountability 16 14,0%

Fonte: Pesquisa (2019).

As principais vertentes tedricas pesquisadas no presente trabalho de pesquisa s@o as teorias da
ageéncia, stakeholder, stewardship e visdo baseada em recursos — RBV. Como resultado, é
possivel observar que a teoria da agéncia € a principal estando presente em mais da metade dois
artigos (52,6%). As demais teorias estdo presentes em apenas 11,4% de todos os artigos de GC,
totalizando 13 dos 114.

Dos artigos que tratam sobre a teoria dos stakeholders apenas dois ndo tratam simultaneamente
da teoria da agéncia. Os dois artigos que tratam da teoria de stewardship também € tratada a
teoria dos stakeholders e da teoria da agéncia simultaneamente, em um deles as 4 teorias
debatidas (Kreuzberg & Vicente, 2019; Martins & Rodrigues, 2005). Dos 4 artigos que tratam
sobre a RBV dois tratam de tematicas simultineas (Kreuzberg & Vicente, 2019; Sampaio et al.,
2012), enquanto que outros dois sdo exclusivos desta teoria (Medeiros, & Mol, 2017; Moreiras,
Tambosi Filho, & Garcia, 2012).

Tabela 7: Quantidade de publicacdes por vertente tedrica

Quantidade de Publicacoes

Teorias Absoluto Proporcao
Agéncia 60 52,6%
Stakeholders 7 6,1%
Stewardship 2 1,8%
RBV 4 3,5%

Fonte: Pesquisa (2019).

Ao realizarem revisdo em artigos internacionais, Kreuzberg e Vicente (2019) identificaram que
a Teoria da Agéncia é a mais utilizada. Sua diluicdo ocorreu apds o ano de 2003, com o
surgimento de novas vertentes tedricas que enfocam em stakeholders, que ndo os agentes, além
de outros elementos. Desse ponto de vista, as demais teorias surgem para integrar, ao invés de
competir com a Teoria da Agéncia.
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5 CONSIDERA COES FINAIS

O artigo apresenta como contribui¢do uma sintese das revisdes jd realizadas sobre GC,
utilizando o espago destinado ao referencial tedrico para discutir os trabalhos de revisao da
literatura ja publicados na drea. Além de cumprir o objetivo de sintetizar de maneira temadtica o
conhecimento nacional, também traz a contribuicdo de sintetizar os artigos tedricos.

Em relagdo as pesquisas ja desenvolvidas na area de GC, o presente artigo possui maior rigor
metodoldgico ao realizar uma andlise individual das publicacdes que couberam dentro do
escopo. Nesse esquisito traz como resultado o maior nimero de artigos analisados dentro do
contexto das revisdes nacionais, apresentando maior amplitude.

Ao combinar dois aspectos identificados pela pesquisa: a quantidade média de autores e
abordagens metodolégicas. E possivel sugerir uma tendéncia, que também se torna uma
necessidade nas proximas pesquisas de GC: o aumento no nimero médio de autores por
trabalho publicado. O trabalho em rede, com multiplos pesquisadores dentro de uma mesma
pesquisa, pode colaborar com a riqueza das contribui¢des que os resultados da pesquisa podem
trazer, aumento seu impacto potencial. Nao somente no aspecto de discussdes, mas também na
possibilidade de utilizar pesquisadores de diferentes dreas e com conhecimento de aspectos
metodoldgicos diferentes, que no artigo podem ser utilizados como complementares.

Conclui-se também que a maioria dos trabalhos na area de GC tratam sobre a transparéncia,
mais da metade dos artigos pesquisados, seguido pela responsabilidade corporativa e a
accountability, sendo o tema de equidade o de menor €nfase. Em relacdo aos principios,
também € possivel concluir que os trabalhos de responsabilidade corporativa e accountability
majoritariamente tratam simultaneamente da temadtica de transparéncia, enquanto que todos que
pesquisam sobre equidade tratam dos quatro principios a0 mesmo tempo.

Como resultado, é perceptivel a predominancia da teoria da agéncia, sendo assim, sugere-se
utilizar abordagem multi-tedrica no intuito de englobar aspectos ndo captados pela teoria da
ageéncia.

De uma maneira geral, é possivel concluir que os trabalhos nacionais de GC apresentam
aspectos tedricos que carecem de discussiao conjunta com as andlises.

E possivel perceber avangos em relagio publicado por Kreuzberg e Vicente (2019), pois o
presente trabalho propde-se a englobar andlises com maior precisio em detrimento dos
frameworks propostas pelos referidos autores.

Também € possivel trazer avancos em relagdo ao apresentado por Ribeiro e Santos (2015), que
possuiram um foco mais voltado a analise bibliométrica. Contudo, alguns resultados sdo iguais,
ao reforcar a evidéncia do crescimento do tema a partir de 2002, além da quantidade média de
autores por trabalho. Por outro lado, a RAUSP deixou de ser a revista mais importante da area,
indo para o quinto lugar no ranking de periddicos que mais publicam sobre GC no Brasil.

Em relacdo as limitagcdes do trabalho, é possivel apontar que todas as publica¢des de 2019 nao
foram incluidas. Visto a limitacdo temporal, primeiramente pelo ano ndo ter terminado e
também ao considerar o possivel atraso nas publicacdes das edi¢des, podendo ser prorrogadas
para 2020. Entdo, conclui-se que o presente trabalho ainda estd em andamento.
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