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Introducao

A estrutura de capital pode ser considerada um dos principais temas das finangas corporativas, tendo influéncia de fatores internos (ex.
problema de agéncia e mecanismos de governanga corporativa) e externos (ex. restrigdes de financiamento motivadas pela assimetria de
informacdo). Compreender o alcance, a relagao e a forca dos fatores (internos e externos) ajudam as empresas a tomar decisoes eficazes
quanto a sua estrutura de capital, buscando a estabilidade financeira e um crescimento consistente no longo prazo.

Problema de Pesquisa e Objetivo

A relagdo entre a estrutura de propriedade e a estrutura de capital é tematica discutida na literatura de financas corporativas. Contudo, ainda
nao se tem conhecimento de estudo qualificando a influéncia da estrutura de propriedade em diversos aspectos, ou seja, concentragao de
propriedade, tipo de controle acionario, identidade do principal, sobre a maturidade da divida. Assim, a partir dessa lacuna de pesquisa, o
artigo tem como objetivo analisar o efeito da estrutura de propriedade sobre a maturidade da divida das empresas brasileiras.

Fundamentacao Teorica

A teoria da agéncia oferece uma estrutura tedrica adequada para analisar a possivel influéncia da estrutura de propriedade sobre a
maturidade da divida, levando em consideragao a relacao de diferentes conflitos de agéncia. Por exemplo, a divida de longo prazo permite aos
gerentes e proprietarios maior discricionariedade, enquanto a divida de curto prazo aumenta o monitoramento externo por credores e,
portanto, reduz a discricionariedade dos gerentes sobre o fluxo de caixa livre da empresa.

Metodologia

A amostra do estudo é composta por 262 empresas listadas na bolsa de valores do Brasil (Brasil, Bolsa e Balcdo — B3), resultando em um
painel de dados desbalanceado com 2.643 observagées anuais. O periodo de analise abrange os exercicios sociais de 2010 a 2022. O estudo
utiliza o0 método de regressao linear multipla dos minimos quadrados generalizados para dados em painel (Feasible Generalized Least
Squares - FGLS).

Analise dos Resultados

Os resultados demonstram que a concentracao de propriedade, os diferentes tipos de controle aciondrio e a identidade do principal acionista
impactam nos conflitos de agéncia do mercado de capitais do Brasil. Esse impacto afeta as decisoes sobre a politica de financiamento
corporativa via maturidade da divida.

Conclusao
A maturidade da divida da empresa brasileira ¢ influenciada pela configuragao da estrutura de propriedade. Portanto, a configuragéo da
estrutura de propriedade é um determinante relevante para a maturidade da divida do setor corporativo brasileiro em geral.

Contribuicao / Impacto

A pesquisa contribui para o debate sobre a maturidade da divida ao fornecer evidéncias adicionais para um pais de mercado emergente, em
que as empresas sdo caracterizadas por serem dependentes do crédito bancéario para a realizagao de investimentos, possuirem elevada
concentragao aciondria e baixo volume de negociacdo e liquidez na bolsa de valores.
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