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Resumo

Zorman, Fernanda Farah de Abreu; Silva, André Luiz Carvalhal da.
Influéncia do BNDES na Governanga das Empresas Brasileiras
Listadas. Rio de Janeiro, 2012. 41p. Dissertacdo de Mestrado.
Departamento de Administracdo, Pontificia Universidade Catolica do Rio de
Janeiro.

O objetivo da pesquisa é verificar a influéncia do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) na governanca das empresas
brasileiras listadas na BMF&BOVESPA. Existem muitos estudos na literatura que
analisam o ativismo dos investidores institucionais na melhora da governanca das
empresas, em geral focados na atuacdo de fundos de pensdo e fundos de private
equity e venture capital. Sdo poucos os estudos que analisam a atuagdo de um
banco de desenvolvimento estatal na governanca das empresas. No caso
brasileiro, esse tema se torna ainda mais importante, uma vez que o BNDES
possui a maior carteira de acdes no pais. Foram analisadas 275 empresas listadas
no periodo de 2002 a 2009, das quais 117 estavam presentes na carteira do
BNDES. Foram realizados testes de diferencas e estimados modelos
econometricos, controlando por auto-selecdo e endogeneidade, para verificar a
relacdo entre a presenca do BNDES e a governanca das empresas. Os resultados
demonstram que as empresas que contam com o BNDES como acionista

apresentam melhor governanga.

Palavras-chave

Administracdo; governanca corporativa; investidores institucionais;
BNDES.
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Abstract

Zorman, Fernanda Farah de Abreu; Silva, André Luiz Carvalhal (Advisor).
Influence of BNDES in the Governance of Brazilian Listed Companies.
Rio de Janeiro, 2012. 41p. MSc. Dissertation - Departamento de
Administracdo, Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro.

The objective of this research is to examine the influence of BNDES in the
governance of Brazilian companies listed on BM&FBOVESPA. There are many
studies in the literature about the activism of institutional investors to improve
corporate governance in general focused on the performance of pension funds,
private equity and venture capital funds. There are few studies that analyze the
influence of state development banks in corporate governance. In the Brazilian
case, this issue becomes even more important, since BNDES has the largest equity
portfolio in the country. We analyzed 275 listed companies from 2002 to 2009, of
which 117 were present in the portfolio of BNDES. We perform tests of
differences and run econometric models controlling for self-selection and
endogeneity to investigate the relationship between BNDES and corporate
governance. The results show that firms with BNDES as shareholder have better

governance.

Keywords

Business administration; corporate governance; institutional investors;
BNDES.
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