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Resumo

Srour, Gabriel. Préticas Diferenciadas de Governanca Corporativa: Um
estudo sobre a conduta e a performance das firmas brasileiras. Rio de
Janeiro, 2002. 61 p. Dissertacdo de Mestrado — Departamento de Economia,
Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro.

A proposta desta dissertacdo é analisar a eficacia de contratos privados como
mecanismos para um maior comprometimento da firma em relacdo aos seus
acionistas minoritéarios. Para tanto, investigou-se uma amostra de empresas
brasileiras de capital aberto no periodo de 1997 a 2001. Em dois testes
economeétricos, encontrou-se evidéncia de que o langcamento de ADR Nivel 1l e a
presenca no grupo diferenciado de governanca da BOVESPA foram relevantes
para uma menor diluicdo dos acionistas minoritarios e para uma performance
diferenciada da firma em momentos de choques de retorno. Apesar da importancia
de uma legislacdo societéria mais rigida também ter sido constatada, a concluséo
desta dissertacdo caminha para a eficacia de contratos privados que realmente
imponham regras mais rigidas de governanca.

Palavras-chaves
governanca corporativa; acionistas minoritarios, convergéncialegal; convergéncia
funcional; dividendos; contratos privados, ADR’s; crises
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Abstract

Srour, Gabriel. Alternative Corporate Gover nance Mechanisms : A study
of the behavior and performance of Brazilian firms. Rio de Janeiro, 2002.
61 p. MSc Dissertation — Departamento de Economia, Pontificia
Universidade Cat6licado Rio de Janeiro.

This dissertation uses a sample of Brazilian firms in the period 1997 to
2001 to investigate the effectiveness of aternative corporate governance
mechanisms. The data show that firms can commit to protect their minority
shareholders by issuing Level 1l ADR’s (American Depository Receipts) or
joining the Novo Mercado (firms listed in the BOVESPA that agree with stricter
governance practices). In particular, firms with Level II ADRs and firms in the
Novo Mercado have larger stock returns in times of turmoil, and they are more
likely to pay dividends. The study shows, however, that changes in corporate law
affect the ability of private contracts like ADRs to protect minority shareholders.
As such, firms cannot completely overcome weaknesses in the Brazil's legal

system that harm minority shareholders.

Keywords
corporate governance; minority shareholders, legal convergence; functional
convergence; dividend; private contracts; ADR’s; crises
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