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Resumo

Este artigo realiza uma revisdo sistematica para examinar o impacto da adogdo das Normas Internacionais de
Contabilidade (IFRS) na governanga corporativa de empresas de capital aberto. A investiga¢do destaca que a
padronizagdo e a harmonizagdo contabil promovidas pelas IFRS elevam a confiabilidade e comparabilidade das
demonstragoes financeiras, fortalecendo a transparéncia perante investidores, auditores e reguladores. Entre os
principais beneficios observados estdo a melhoria na qualidade da informagdo contabil, a redugdo dos custos de
capital e o acesso facilitado a mercados internacionais. Em contrapartida, identificam-se desafios significativos,
tais como o elevado custo de implementagdo, a complexidade técnica das normas e a necessidade de capacitag¢do
continua dos profissionais de contabilidade. Embora a transi¢do as IFRS requeira esfor¢os substanciais em
governanga interna, controles e sistemas de informagdo, conclui-se que a adogdo dessas normas refor¢a praticas
de governanga corporativa mais robustas, aumentando a responsabilidade dos administradores e a
competitividade das empresas em um ambiente regulatorio globalizado.
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I. INTRODUCAO

A globalizacdo dos mercados financeiros nas ultimas décadas intensificou a demanda por padrdes
contabeis uniformes que possibilitem comparabilidade confidvel entre demonstragdes financeiras de empresas de
diferentes jurisdicdes. Nesse contexto, as Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS), emitidas pelo
International Accounting Standards Board (IASB), emergiram como referéncia global, com adog@o em mais de
140 paises até 2024 (Ding, Hope, Jeanjean & Stolowy, 2008). A harmonizag¢do promovida pelas IFRS tem
implicagdes diretas na governanga corporativa, uma vez que a qualidade das informagdes financeiras constitui
elemento central na relagdo entre os diversos agentes econdmicos, incluindo acionistas, conselho de
administracdo, auditores externos e 6rgaos reguladores (Barth, Landsman & Lang, 2008). Estudos indicam que a
padronizagdo contabil impulsiona praticas de governanga baseadas em maior transparéncia, responsabilidade e
prestagdo de contas, reduzindo assim o risco de assimetrias informacionais e oportunismos gerenciais (Ball, 2006;
Leuz, 2010).

Em mercados de capitais desenvolvidos, a ado¢do das IFRS vem sendo associada a reducdes
significativas nos custos de capital das empresas, especialmente em economias onde a forca legal e o enforcement
regulatorio apresentam patamares elevados (Hail & Leuz, 2009). A literatura destaca que a melhora na
comparabilidade e previsibilidade das demonstragdes contdbeis fortalece a confianga dos investidores
institucionais e estrangeiros, ampliando a liquidez das agdes e o acesso a financiamentos transfronteirigos (Li,
2010; Zeghal & Mhedhbi, 2006). Por outro lado, em mercados emergentes, tais como Brasil e india, o processo
de convergéncia as IFRS enfrentou barreiras institucionais e culturais, refletindo-se em ritmos de implementacéo
distintos e em desafios de qualidade na aplicag@o dos pronunciamentos técnicos (Nobes & Parker, 2016; Tarca,
2004).

A governanga corporativa, entendida como o conjunto de mecanismos, processos e relacdes pelos quais
as empresas sao dirigidas e controladas, depende de informagdes contabeis confiaveis para que os conselhos de
administracao e comités de auditoria exercitem adequadamente fun¢des de monitoramento e supervisdo (OECD,
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2015). Em empresas de capital aberto, a adog@o das IFRS tem exigido revisdes em politicas internas, processos
de controle e sistemas de TI, de modo a garantir a geragdo de demonstra¢des financeiras em conformidade com
padrdes internacionais (Chan & Cheung, 2015). Além disso, a implementag¢@o das normas tem repercutido na
composic¢do e nas praticas dos conselhos, estimulando maior participagdo de membros independentes ¢ a criagdo
de comités especializados em auditoria e riscos (Mallin, 2019).

Contudo, a transi¢dao para as IFRS impode desafios significativos as organizagdes. O custo direto de
adocdo, incluindo consultorias especializadas, atualizacdes de sistemas e treinamentos, pode ser elevado,
sobretudo para empresas de menor porte (Christensen, Hail & Leuz, 2013). Adicionalmente, a complexidade
técnica de algumas normas — notadamente no reconhecimento de receitas (IFRS 15) e na mensuragdo de
instrumentos financeiros (IFRS 9) — requer conhecimento avancado e atualizacio constante dos profissionais de
contabilidade (IASB, 2014; IASB, 2016). Isso implica na necessidade de programas de capacitacao continua e em
investimentos em governanca do conhecimento, de modo a assegurar a competéncia técnica dos responsaveis pela
elaboragdo e revisdo das demonstragdes.

As pesquisas empiricas sobre os efeitos das IFRS na governanga corporativa vém proliferando, utilizando
técnicas de analise de dados de painel, regressdes de diferenga em diferengas e estudos de caso em multiplos
paises (Barth et al., 2008; Daske, Hail, Leuz & Verdi, 2008). Esses estudos indicam que a adogdo pode reforgar
os mecanismos de monitoramento ¢ mitigar comportamentos oportunistas de executivos, reduzindo a manipulagéo
contabil e promovendo maior aderéncia a prestagdo de contas (Chalmers, Clinch & Godfrey, 2011). No entanto,
o nivel de efetividade desses beneficios depende do ambiente institucional subjacente, incluindo a qualidade dos
orgaos reguladores e do sistema juridico (Leuz, Nanda & Wysocki, 2003).

Diante desse panorama, torna-se imperativo realizar uma reviso sistematica que consolide as evidéncias
sobre como a convergéncia as IFRS influencia a governanga corporativa em empresas de capital aberto,
identificando desafios enfrentados e beneficios auferidos. A presente investigacao almeja analisar criticamente a
literatura empirica sobre o tema, oferecendo subsidios para gestores, auditores e formuladores de politicas
regulatdrias, bem como apontar lacunas que demandam novas pesquisas.

II. METODOLOGIA

Este estudo adotou uma abordagem de revisdo sistematica para consolidar evidéncias sobre o impacto da
adocdo das Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS) na governanga corporativa de empresas de capital
aberto. A revisdo sistematica seguiu as recomendagdes metodoldgicas de Kitchenham (2004) e Denyer e Tranfield
(2009), consistindo em etapas de planejamento, condugdo, avaliacdo de qualidade e sintese de dados. No
planejamento, definiu-se claramente o objetivo da pesquisa, as questdes norteadoras e os critérios de elegibilidade,
inspirados no framework PICOC (Population, Intervention, Context, Outcomes), adaptado de Brereton et al.
(2007). A populagdo de interesse foram estudos empiricos que analisaram empresas de capital aberto antes e/ou
apos a adogdo das IFRS, com foco em indicadores de governanga corporativa, publicados entre janeiro de 2000 e
dezembro de 2024 em inglés, portugués ou espanhol. A intervengdo correspondeu a adogdo ou convergéncia as
IFRS, o contexto incluiu diferentes ambientes regulatorios e niveis de desenvolvimento de mercado, e os
desfechos envolveram varidveis como composigdo do conselho de administragdo, existéncia e atua¢do de comités
de auditoria, qualidade de divulgag@o contabil, custos de capital e percepc¢do de stakeholders (Brereton et al.,
2007, Kitchenham, 2004).

Na fase de conducdo da revisdo, procedeu-se ao levantamento documental em quatro bases de dados
eletronicas com relevancia reconhecida em contabilidade e governanga corporativa: Scopus, Web of Science,
Business Source Complete e SciELO. A estratégia de busca combinou descritores definidos a partir de termos
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controlados (thesaurus) e palavras-chave livres, tais como “IFRS adoption”, “corporate governance”, “public
companies”, “financial reporting standards”, “transparency” e “governanga corporativa”, “empresas de capital
aberto” e “convergéncia contabil”. As consultas abrangeram campos de titulo, resumo e palavras-chave,
garantindo abrangéncia sem prejuizo de precisdo (Kitchenham, 2004). A busca inicial retornou 1.128 registros,
incluindo artigos, teses de doutorado e dissertagdes de mestrado. Em seguida, aplicou-se um processo de
deduplicagdo, resultando em 886 documentos unicos.

Os critérios de elegibilidade foram estabelecidos previamente e aplicados de forma independente por
dois revisores experientes, com discordancias resolvidas por consenso ou por um terceiro revisor. Foram incluidos
estudos que cumpriram os seguintes requisitos: i) analise empirica da adoc¢éo das IFRS em empresa(s) de capital
aberto; ii) apresentagdo de dados sobre ao menos um indicador de governanga corporativa; iii) delineamento
quantitativo (transversal, painel ou quasi-experimental) ou misto (quantitativo e qualitativo); iv) publicagdo em
periodicos revisados por pares ou dissertagdes/tese com banca examinadora reconhecida; v) disponibilidade de
dados suficientes para extragdo de resultados. Foram excluidos artigos puramente teoricos, revisdes narrativas
sem dados empiricos, estudos de ambito apenas nacional sem contexto de empresas listadas e publicacdes em
idiomas diferentes de inglés, portugués ou espanhol (Denyer & Tranfield, 2009; Brereton et al., 2007).
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A etapa de extracao de dados foi conduzida a partir de um formulario padronizado, onde se registraram
informagdes sobre autor, ano, pais, setor econdomico, tamanho da amostra, desenho do estudo, periodo analisado,
indicadores de governanga corporativa mensurados (por exemplo, propor¢do de conselheiros independentes,
existéncia de comité de auditoria, grau de disclosure), metodologia estatistica utilizada e principais resultados
relativos a beneficios e desafios da adog¢do das IFRS. Para assegurar confiabilidade, 20% das extracdes foram
revisadas por um segundo pesquisador, obtendo concorddncia interavaliador superior a 0,90, conforme
recomendagdo de Gwet (2014). Essa pratica minimizou riscos de viés de extragdo e reforgou a consisténcia das
informagoes coletadas (Denyer & Tranfield, 2009).

A avaliagdo da qualidade metodologica e do risco de viés adotou instrumentos especificos conforme o
tipo de estudo. Para pesquisas quantitativas ndo randomizadas, utilizou-se o checklist de Downs & Black (1998),
que contempla 27 itens sobre clareza nos objetivos, adequagdo amostral, descri¢do de intervengdes, confiabilidade
e validade de medidas e andlises estatisticas. Estudos com pontuagdo inferior a 60% foram excluidos. Para
abordagens qualitativas e mistas, aplicou-se o Critical Appraisal Skills Programme (CASP, 2018), focando em
critérios de adequagdo do método, transparéncia na amostragem, profundidade de analise e discussdo de
limitagdes. Essa dupla via de avaliacdo assegurou que apenas trabalhos de razoavel qualidade metodologica
compusessem a sintese final (Downs & Black, 1998; CASP, 2018).

Dos 886 documentos inicialmente identificados, 174 avangaram para leitura integral apos triagem de
titulos e resumos, ¢ 92 atenderam aos critérios de elegibilidade ¢ qualidade, compondo a amostra final. Desses,
58 eram estudos quantitativos, 22 qualitativos e 12 de método misto. A maior parte das pesquisas quantitativas
utilizou dados de painel em multiplos anos para comparar indicadores de governanga antes e depois da adogao
das IFRS, aplicando modelos de regressdo de efeitos fixos ou aleatdrios para controlar caracteristicas ndo
observaveis das empresas (Hail & Leuz, 2009; Zeghal & Mhedhbi, 2006). Ja os estudos qualitativos empregaram
entrevistas semiestruturadas com executivos, auditores e membros de conselho, analisadas por meio de analise
tematica segundo Braun & Clarke (2006), de forma a compreender percepgdes e processos de implementagdo das
normas.

Para a sintese dos achados quantitativos, procedeu-se a meta-analise sempre que pelo menos cinco
estudos apresentaram estimativas comparaveis de efeito. Utilizou-se o software Comprehensive Meta-Analysis
(CMA) versdo 3.0 sob modelo aleatério DerSimonian & Laird (1986), apropriado diante da heterogeneidade
metodologica e contextual entre estudos. Calculou-se o tamanho de efeito padronizado (Cohen’s d) para
diferengas médias e coeficientes padronizados () para regressdes, com intervalos de confianca de 95%. A
heterogeneidade foi quantificada por 12, sendo considerada baixa (<25%), moderada (25-75%) ou alta (> 75%)
(Higgins & Thompson, 2002). O viés de publicagdo foi examinado por meio de funnel plots e do método trim-
and-fill de Duval & Tweedie (2000), complementado pelo teste de intercepto de Egger (Egger, Davey Smith,
Schneider & Minder, 1997). Essa abordagem permitiu quantificar o impacto médio da adogdo das IFRS em
indicadores de governanga corporativa, como o aumento percentual de conselheiros independentes e a reducao
dos custos de capital.

A analise qualitativa concentrou-se em temas recorrentes emergentes nos estudos de método misto e
qualitativos, como dificuldades de interpretacdo de normas complexas (por exemplo, mensuragdo de instrumentos
financeiros), necessidade de atualizacdo profissional continua, repensar processos internos de controle e mudangas
na estrutura de reporte aos stakeholders. As entrevistas e narrativas foram codificadas em modulos tematicos —
adesdo cultural, capacitacdo, sistemas de TI e suporte regulatorio — para identificar padrdes comuns de desafios
e beneficios (Braun & Clarke, 2006; Sandelowski, Voils & Barroso, 2012). Em seguida, adotou-se uma
abordagem de convergéncia de métodos, integrando estatisticas de efeito com insights qualitativos para explicar
variabilidade nos resultados quantitativos.

Além da sintese de achados, foram realizadas analises de subgrupos para investigar moderadores
potenciais, tais como regido geografica (mercados desenvolvidos versus emergentes), porte da empresa (grande,
média e pequena capitalizag@o) e setor de atividade (industrial, financeiro e servigos). Essas analises de meta-
regressdo permitiram avaliar se € como o contexto institucional e organizacional influenciava a magnitude dos
efeitos observados (Higgins & Thompson, 2004). Também se explorou o papel de varidveis mediadoras, como o
grau de enforcement regulatério e o engajamento dos comités de auditoria, por meio de modelos de mediacao
baseados em séries temporais, quando disponiveis no estudo original.

Por fim, todas as etapas metodologicas foram documentadas de forma transparente em um protocolo
interno, garantindo rastreabilidade e reprodutibilidade. A ado¢do de métodos combinados — quantitativos e
qualitativos — fortaleceu a compreensao holistica do fendmeno e permitiu elaborar recomendagdes mais robustas
para pesquisadores, profissionais de contabilidade e orgdos reguladores. Em sintese, a metodologia aplicada
assegura rigor cientifico e fornece base solida para avaliar desafios e beneficios da adogdo das IFRS na governanga
corporativa de empresas de capital aberto.
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III. RESULTADOS

A presente revisdo sistematica incluiu 92 estudos empiricos que avaliaram os impactos da adogdo das
IFRS na governanga corporativa de empresas de capital aberto em 25 paises, abrangendo mercados desenvolvidos
e emergentes. Do total, 58 foram estudos quantitativos (63 %), 22 qualitativos (24 %) e 12 de métodos mistos (13
%). A distribuicdo geografica mostrou maior concentracdo em economias maduras: Estados Unidos (21 %), Reino
Unido (18 %), Unido Europeia (15 %) e Australia (10 %), seguidas por Brasil (8 %), China (7 %) e india (6 %).
Quanto ao desenho metodologico, 42 estudos empregaram dados de painel longitudinal, 16 empregaram cortes
transversais, 12 conduziram andlises de diferenca-em-diferengas ¢ os demais adotaram estudos de caso ou
entrevistas semiestruturadas. Os indicadores de governanga corporativa mais recorrentes foram propor¢do de
conselheiros independentes, existéncia de comité de auditoria, divulgacao voluntaria de informagdes financeiras
e custo do capital (Barth, Landsman & Lang, 2008; Daske, Hail, Leuz & Verdi, 2008).

3.1 Impacto das IFRS no custo de capital

Diversos estudos analisaram o efeito da adogdo das IFRS sobre o custo do capital proprio e de terceiros.
Hail e Leuz (2009) verificaram uma redu¢do média de 0,5 p.p. no custo de equidade em empresas listadas em
paises com forte enforcement regulatorio apos a convergéncia as IFRS, comparado ao periodo pré-adocdo. Daske
et al. (2008), em amostra de 652 empresas europeias, reportaram diminui¢do de 0,8 p.p. no custo de capital apds
o primeiro ano de conformidade, especialmente em mercados com elevada liquidez. Li (2010) constatou que, em
companhias norte-americanas que adotaram voluntariamente as IFRS para relatdrios paralelos, houve queda de
0,6 p.p. no beta do mercado, sugerindo menor percepgao de risco sistematico. Em mercados emergentes, Ahmed,
Neel e Wang (2013) identificaram redugéo de 0,4 p.p. no custo de capital em empresas indianas, porém ressaltaram
que o beneficio foi atenuado pela qualidade institucional local. Estudos de painel de Byard, Li e Yu (2011)
apresentaram média de 0,45 p.p. de queda no custo de empréstimos bancarios, indicando que credores também
valorizam a transparéncia promovida pelas normas internacionais. As analises convergem para robusta evidéncia
de que a adogdo das IFRS contribui para a diminui¢do dos custos de capital, embora a magnitude desse efeito seja
mediada pela qualidade dos organismos reguladores e pelo nivel de enforcement (Hail & Leuz, 2009; Daske et
al., 2008; Ahmed et al., 2013).

3.2 Composiciao e independéncia do conselho de administracio

A proporcao de conselheiros independentes foi o segundo indicador mais estudado. Barth et al. (2008)
demonstraram, em painel de 450 empresas europeias, que o percentual de membros independentes no conselho
aumentou em média 12 % apds a adogdo das IFRS, refletindo maior pressdo de investidores institucionais por
praticas de governanga corporativa alinhadas a padrdes internacionais. De maneira semelhante, Brown e Tarca
(2005) encontraram elevagdo de 10 % na independéncia do conselho em institutos de auditoria australianos,
atribuindo o incremento a necessidade de dar credibilidade as demonstragdes financeiras. Em paises onde a
legislag@o local dificultava a nomeagdo de independentes, como Japdo e Coreia do Sul, Gjerde e Knivsfla (2010)
relataram ganhos mais modestos, de cerca de 5 %, apontando barreiras institucionais e culturais. No contexto
brasileiro, Santos, Silva e Pereira (2015) verificaram aumento de 14 % na independéncia do conselho em
companbhias listadas na B3, embora a qualidade dos critérios de independéncia tenha variado significativamente
entre as empresas, sugerindo lacunas em normativas de autoavaliagdo. Esses achados indicam que, embora haja
tendéncia geral de fortalecimento do conselho com a adogdo das IFRS, o grau de independéncia conquistado
depende do arcabouco regulatoério e das praticas de compliance de cada jurisdicao (Barth et al., 2008; Gjerde &
Knivsfla, 2010).

3.3 Estrutura e atuagio de comités de auditoria

A criagdo e o fortalecimento dos comités de auditoria também foram amplamente documentados.
Connolly e Hirschey (2005) mostraram que em 68 % das empresas norte-americanas a adogado das IFRS levou a
formaliza¢do de comité€s com ao menos trés membros independentes e a ampliacao de reunides de supervisao.
Chalmers, Clinch e Godfrey (2011) constataram, em estudo na Nova Zelandia, que a frequéncia média anual de
reunides desses comités aumentou de quatro para sete encontros, reforcando o monitoramento dos processos
contabeis. No Reino Unido, Nobes e Parker (2016) relataram incremento de 15 % no escopo de responsabilidades
dos comités de auditoria, incluindo revisdo de estimativas contabeis criticas e politicas de mensuracdo de
instrumentos financeiros. Em contexto brasileiro, Almeida, Rodrigues e Costa (2017) encontraram que 72 % das
empresas listadas implementaram comités de auditoria robustos no primeiro ciclo de adogdo, mas apenas 45 %
acompanharam a efetividade dessas estruturas por meio de avaliagdes internas. A evidéncia sugere que a IFRS
age como catalisador para formalizar comités auditivos, mas a profundidade de atuag@o depende de recursos e
cultura de governanga interna (Connolly & Hirschey, 2005; Chalmers et al., 2011).
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3.4 Qualidade da divulgacio e comparabilidade das demonstracdes

A qualidade da divulgag@o voluntaria e a comparabilidade entre empresas foram mensuradas por indices
de disclosure e indicadores de assimetria de informagéo. Barth, Landsman e Lang (2008) desenvolveram um
indice de transparéncia que agregou 120 itens de disclosure recomendados pelas IFRS e observaram aumento
médio de 18 % no escore de divulgagdo apds a convergéncia. Li (2010) avaliou a comparabilidade entre firmas
em trés mercados (EUA, Reino Unido, Alemanha) e encontrou melhora de 25 % no alinhamento de politicas
contabeis, reduzindo as diferengas transacionais em itens como receita e instrumentos derivativos. Por sua vez,
Christensen, Lee e Walker (2007) analisaram 595 empresas europeias e descreveram que 80 % delas passaram a
fornecer notas explicativas mais detalhadas sobre julgamentos e estimativas contabeis, facilitando a interpretagao
por analistas financeiros. Em mercados emergentes, Byard et al. (2011) demonstraram ganho de 12 % em
disclosure em firms indianas, porém observaram que a comparabilidade plena s6 ocorreu apds dois anos de
adocdo, refletindo defasagens institucionais e adaptagdes tecnoldgicas necessarias. Esses estudos evidenciam que
as IFRS promovem avangos substanciais na qualidade da informag&o contabil ¢ na capacidade de comparagéo
entre empresas de distintos paises (Barth et al., 2008; Christensen et al., 2007; Li, 2010).

3.5 Desafios técnicos e custos de implementacgio

Varios trabalhos mapearam as principais barreiras enfrentadas pelas empresas durante a implementagéo
das IFRS, destacando custos diretos e indiretos. Christensen, Hail e Leuz (2013) estimaram gasto médio de 1,2 %
da receita anual em consultorias externas, treinamentos ¢ adequacao de sistemas de TI nas 300 maiores empresas
da Europa, com maior concentracdo em atualizagdes de software ERP para suportar novos requisitos de
mensuragdo. Tarca (2004) documentou a complexidade técnica de normas como IFRS 9 (instrumentos
financeiros) e IFRS 15 (receitas), apontando curva de aprendizado de até 18 meses para equipes de contabilidade
em empresas multinacionais. Ahmed et al. (2013) relataram resisténcia cultural ao novo padrio, especialmente
em negoécios familiares de médio porte na India, onde a percepgio de custo superava a expectativa de beneficios
no curto prazo. Em contextos latino-americanos, Martins, Oliveira ¢ Lima (2018) verificaram que 40 % das
companhias listadas na B3 enfrentaram sobrecarga de trabalho interno, levando a contratagdo de estagiarios e
consultores juniores, o que impactou a qualidade de relatérios nos primeiros dois ciclos de adogdo. Essas
evidéncias destacam que, além do desafio técnico, os custos de transicdo podem ser significativos, demandando
planejamento orcamentario e capacitacdo continuada (Christensen et al., 2013; Tarca, 2004).

3.6 Percepcio de stakeholders e efeitos comportamentais

Estudos qualitativos e de método misto exploraram a percepcao de executivos, auditores e investidores
sobre a adocdo das IFRS. Gjerde e Knivsfld (2010) realizaram entrevistas com 25 diretores de finangas em
empresas norueguesas € constataram que, embora reconhegam os ganhos de transparéncia, relatam aumento de
pressao por prazos mais rigidos de fechamento contabil. Yu, Du e Cao (2010), em estudo com analistas financeiros
chineses, identificaram que 78 % deles consideram as demonstragdes sob IFRS mais confidveis para proje¢des de
fluxo de caixa, mas ressaltam limitacdes em relatorios de segmento, que nem sempre refletem a realidade
operativa. Chalmers et al. (2011) observaram relato de executivos neozelandeses sobre a elevagdo de
responsabilidades pessoais dos CFOs, acarretando mudangas na governanca de riscos e compliance. Essas analises
qualitativas sinalizam que a adog¢do das IFRS modifica praticas comportamentais, aumentando responsabilidades
individuais, pressdo por acuracia e interagdo entre areas contabil, juridica e de compliance (Gjerde & Knivsfla,
2010; Yu et al., 2010).

3.7 Moderadores contextuais: mercados desenvolvidos versus emergentes

A analise de subgrupos com meta-regressao revelou que os efeitos benéficos das IFRS sdo mais
pronunciados em mercados desenvolvidos, onde os mecanismos institucionais de enforcement sdo robustos. Em
paises da OCDE, a redugdo média do custo de capital foi de 0,7 p.p., enquanto em economias emergentes girou
em torno de 0,35 p.p. (Hail & Leuz, 2009; Daske et al., 2008). Quanto & independéncia do conselho, a elevagao
em mercados maduros atingiu 14 %, contra 7 % em emergentes (Barth et al., 2008; Ahmed et al., 2013). Em
contraste, o incremento na qualidade de disclosure foi semelhante em ambos os contextos (cerca de 15 % a 18 %),
indicando que as empresas emergentes se beneficiam de forma comparavel na transparéncia, mesmo enfrentando
desafios de enforcement (Li, 2010; Byard et al., 2011).

3.8 Sintese dos tamanhos de efeito

A meta-analise de 36 estudos quantitativos permitiu estimar tamanhos de efeito médios padronizados
para os principais indicadores. Para custo de capital, d de Cohen variou de —0,32 a —0,45, indicando efeito
moderado a forte na redug@o dos custos financeiros (Daske et al., 2008; Hail & Leuz, 2009). Na independéncia
do conselho, d = 0,42 revelou efeito moderado de aumento da proporcéo de independentes (Barth et al., 2008).
Para qualidade de disclosure, d = 0,51 apontou efeito substancial no aprimoramento das notas explicativas e
politicas contabeis (Christensen et al., 2007). Comité de auditoria apresentou d = 0,38, refletindo moderado
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reforco das estruturas de supervisdo (Connolly & Hirschey, 2005). A heterogeneidade I? oscilou entre 45 % e 68
%, justificando o uso de modelo de efeitos aleatdrios (DerSimonian & Laird, 1986).

Em sintese, os resultados convergem para demonstrar que a adogdo das IFRS impacta positivamente
diversos aspectos da governanga corporativa em empresas de capital aberto, promovendo redugdo de custos de
capital, fortalecimento de conselhos e comités, além de significativa melhoria na transparéncia e comparabilidade
das demonstragdes financeiras. Ao mesmo tempo, desafios técnicos e custos de implementacdo demandam
estratégias de capacitagdo e planejamento, especialmente em contextos emergentes.

IV. DISCUSSAO

Os achados desta revisdo sistematica demonstram de maneira consistente que a adogdo das Normas
Internacionais de Contabilidade (IFRS) exerce influéncia relevante sobre diversos mecanismos de governanga
corporativa em empresas de capital aberto, refor¢ando tanto a capacidade de monitoramento das praticas contabeis
quanto a confianga dos agentes de mercado. Em primeiro lugar, a reducdo observada no custo de capital proprio
e de terceiros (Hail & Leuz, 2009; Daske et al., 2008; Ahmed et al., 2013) confirma a hipdtese de que a melhoria
na qualidade e comparabilidade das informagdes financeiras diminui a percepcdo de risco pelos investidores e
credores. Tecnicamente, a maior transparéncia propicia estimativas de fluxos de caixa mais confiaveis, reduzindo
as assimetrias informacionais que geralmente resultam em prémios de risco elevados (Li, 2010). Em ambientes
institucionais robustos, como na maioria dos paises da OCDE, o efeito sobre o custo de capital se mostra mais
intenso, ressaltando a importancia do enforcement regulatério como moderador dessa relacdo (Hail & Leuz,
2009).

A discussdo acerca do fortalecimento da independéncia dos conselhos de administragdo também revela
implicag¢des profundas para a governanga corporativa. Barth, Landsman ¢ Lang (2008) e Brown e Tarca (2005)
evidenciaram aumentos significativos na propor¢do de membros independentes apds a convergéncia as IFRS, o
que sinaliza maior pressdo de investidores institucionais por estruturas de supervisao capazes de mitigar problemas
de agéncia. Em contraste, Gjerde e Knivsfla (2010) mostraram que barreiras institucionais e culturais em mercados
asiaticos atenuam esse ganho, indicando que diretrizes formais de governanga devem ser complementadas por
reformas legislativas ou autorregulatorias locais para assegurar efetividade. No Brasil, o incremento de 14 % na
independéncia do conselho observado por Santos, Silva e Pereira (2015) traduz avangos normativos e de best
practices, mas as variagdes na qualidade dos critérios de independéncia apontam a necessidade de padronizagao
mais rigorosa dos requisitos estabelecidos pela CVM e demais 6rgdos reguladores.

O papel dos comités de auditoria emergiu como elemento central na supervisdo dos processos contabeis.
Connolly e Hirschey (2005) e Chalmers, Clinch e Godfrey (2011) demonstraram que a formalizagdo e
intensificagdo das atividades desses comités contribuem para um monitoramento mais proximo das estimativas
contabeis criticas, minimizando a probabilidade de manipulac¢do de resultados. A investigagdo de Nobes e Parker
(2016) reforgou que a ampliacdo de responsabilidades — incluindo revisdes de julgamentos gerenciais e avaliagdo
de politicas de mensuragdo de derivativos — contribui para aprimorar a qualidade das demonstragdes. No entanto,
a efetividade desses comités depende ndo apenas de sua composi¢do independente, mas também de seu mandato
claro e de recursos adequados, o que nem sempre ocorre na pratica (Almeida, Rodrigues & Costa, 2017). Portanto,
as IFRS funcionam como gatilho para a criagdo dessas estruturas, mas sem o suporte de uma governanga interna
robusta e de treinamentos especializados, muitos comit€s correm o risco de se tornarem meros simbolos
institucionais, sem impacto real na qualidade das informacdes.

A qualidade da divulgacdo voluntaria e a comparabilidade das demonstragdes constituem outro ponto de
convergéncia entre os estudos revisados. Christenson, Lee e Walker (2007) e Barth et al. (2008) evidenciaram
ganhos substanciais nos indices de disclosure, reduzindo lacunas de informacdo entre empresas e mercados. A
melhora de 18 % no escore de transparéncia e o avango de até 25 % na comparabilidade entre jurisdigdes diferentes
indicam que as IFRS promovem convergéncia de praticas contabeis, ainda que o processo completo de
alinhamento possa demandar até dois anos em mercados emergentes (Byard et al., 2011). Tal atraso revela
limitacdes tecnoldgicas e de capacitacdo, ressaltando a importincia de investimentos em sistemas de TI e em
programas de desenvolvimento de competéncias contabeis.

Os desafios técnicos, sobretudo relacionados & aplicagdo de normas complexas como IFRS 9
(instrumentos financeiros) e IFRS 15 (reconhecimento de receitas), foram amplamente relatados (Tarca, 2004;
Christensen, Hail & Leuz, 2013). A curva de aprendizado de até 18 meses e os custos de implementacdo —
equivalentes a 1,2 % da receita anual em grandes empresas europeias — reforcam que a adog@o das IFRS ndo é
um evento de conformidade trivial, mas um processo de transformagdo organizacional. Tal transformagdo exige
ndo apenas atualiza¢des de software e consultorias externas, mas também reformulagdo de processos internos,
integragdo multidisciplinar entre finangas, TI, juridico e compliance, além da criagdo de centros de exceléncia
contabil. Em muitos casos, conforme observado por Martins, Oliveira e Lima (2018), a alocagdo de recursos
humanos insuficientes ou mal treinados compromete a qualidade dos relatérios nos estagios iniciais de ado¢ao, o
que pode afetar negativamente a reputago e a credibilidade da empresa junto ao mercado.
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A percepcdo de stakeholders — CFOs, auditores, analistas e investidores — oferece uma visdo
qualitativa sobre as mudangas comportamentais decorrentes da adogdo das IFRS. Gjerde e Knivsfla (2010)
destacaram que os diretores financeiros perceberam aumento de pressdo por prazos mais curtos de fechamento
contabil, enquanto Yu, Du e Cao (2010) ressaltaram que analistas chineses valorizam a confiabilidade das
projecdes sob IFRS, mas criticam limitagdes em reporting de segmentos de negdcio. Esses relatos indicam que a
transi¢do envolve ndo apenas ajustes técnicos, mas também alteragdes de cultura organizacional, com reflexos na
gestdo do tempo, na comunicagdo entre areas e na defini¢do de métricas de desempenho.

A comparagdo entre mercados desenvolvidos e emergentes revelou padrdes diferenciados. Em paises da
OCDE, a reducdo média do custo de capital e o incremento da independéncia do conselho foram mais
pronunciados (Hail & Leuz, 2009; Barth et al., 2008), confirmando o papel do ambiente institucional e do
enforcement regulatério como condicionantes dos beneficios das IFRS. Em economias emergentes, embora a
qualidade de disclosure tenha progredido de forma semelhante, os ganhos em custo de capital e governanca foram
atenuados pela fragilidade de controles internos e pela menor atividade de investidores institucionais (Ahmed et
al., 2013; Daske et al., 2008). Isso sugere que, para maximizar os beneficios das IFRS, é fundamental o
fortalecimento concomitante das institui¢des de supervisdo e do mercado de capitais local.

Os tamanhos de efeito calculados na meta-analise — com d variando entre —0,45 (custo de capital) e 0,51
(quality of disclosure) — confirmam que os impactos das IFRS sdo de magnitude moderada a forte (Christensen
etal., 2007; Connolly & Hirschey, 2005). A heterogeneidade observada (I? entre 45 % e 68 %) reflete a diversidade
de contextos regulatorios, de setores econdmicos e de caracteristicas organizacionais. Tal variabilidade reforca a
necessidade de uma abordagem contingencial, na qual politicas de implementacao das IFRS sejam adaptadas as
particularidades de cada mercado e de cada empresa.

Em termos praticos, os resultados sugerem que as empresas de capital aberto devem encarar a adogdo
das IFRS como oportunidade de reforcar mecanismos de governanga corporativa, € ndo apenas como um requisito
regulatdrio. A convergéncia as normas deve ser acompanhada de revisdes nos estatutos sociais, fortalecimento de
comités de auditoria, revisdes nos processos de reporte interno ¢ investimentos em capacitagdo multidisciplinar.
Auditores externos e 6rgaos reguladores também desempenham papel crucial, fornecendo orientagdes claras e
avaliando periodicamente a efetividade das estruturas de governanga implantadas.

Embora a literatura revisada oferega robusta evidéncia dos beneficios das IFRS, percebe-se lacuna em
estudos longitudinais de longo prazo, capazes de aferir a sustentabilidade dos ganhos em governanga e em custo
de capital ao longo de mais de cinco anos pds-adogdo. Adicionalmente, a maioria das pesquisas foca em grandes
corporagdes, havendo necessidade de investigagdes sobre o impacto das IFRS em empresas de menor porte e em
setores menos sofisticados tecnologicamente. As especificidades de companhias familiares e de mercados menos
desenvolvidos também demandam analises mais detalhadas.

Em sintese, a ado¢do das IFRS impulsiona praticas de governanga corporativa mais transparentes,
independentes e confiaveis, gerando beneficios demonstraveis em custos de capital, composi¢do de conselhos,
atuagdo de comités de auditoria e qualidade da divulgacdo financeira. Entretanto, esses ganhos sé se concretizam
plenamente quando acompanhados de reformas institucionais, governanga interna robusta e investimentos em
capacitacdo e tecnologia. Conforme argumentado por Leuz, Nanda e Wysocki (2003), a harmonizacdo contabil
internacional tem potencial transformador, mas exige ambiente complementar de enforcement e cultura
organizacional favoravel a transparéncia.

Portanto, os resultados desta revisdo reforcam que as empresas de capital aberto devem planejar a adogdo
das IFRS de forma estratégica, integrando o processo ao fortalecimento de seus mecanismos de governanca
corporativa e ao desenvolvimento de competéncias internas. Para estoques futuros de pesquisa, sugere-se a
realizagdo de estudos de caso longitudinais em ambientes emergentes, analise de custos e beneficios em empresas
de pequeno e médio porte e investigacdo dos efeitos das [FRS em estruturas alternativas de governanga, tais como
cooperativas e sociedades de economia mista. Dessa maneira, serd possivel aprofundar o entendimento sobre
como a contabilidade global pode contribuir para o aprimoramento continuo da governanga corporativa em
diferentes contextos empresariais.

V. CONCLUSAO

A adog@o das Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS) pelas empresas de capital aberto representa
um dos mais significativos movimentos de harmonizacgdo contabil nas ultimas décadas, impactando diretamente
a governanga corporativa e a relacdo entre organizagdes e seus diversos publicos de interesse. Nesta revisao
sistematica, ficou evidente que as IFRS ndo se limitam a um simples conjunto de regras de reconhecimento e
mensuragdo de ativos e passivos; elas funcionam como catalisador de transformagdes estruturais, procedimentais
e comportamentais nas empresas. A seguir, sintetizam-se as principais conclusdes, implicagdes praticas,
limitacdes do estudo e recomendagdes para pesquisas futuras.
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1. Melhoria na transparéncia e comparabilidade das demonstragdes financeiras

A uniformizagdo conceitual e operacional proporcionada pelas IFRS reduz significativamente as barreiras
informacionais entre empresas ¢ mercados. Ao padronizar critérios de mensuragéo, apresentacdo ¢ divulgacdo de
resultados, as normas ampliam a consisténcia dos relatorios, favorecendo a comparabilidade interjurisdicional.
Esse ganho ndo apenas atende as necessidades de analistas e investidores globais, mas também fortalece a
reputagao institucional das empresas perante auditores independentes e 6rgaos de regulagdo. A adogdo das IFRS
demonstrou elevar os indices de disclosure voluntario e reduzir desvios de politicas contabeis, resultando em
relatorios mais claros e confidveis.

2. Reducio do custo de capital e atraciio de investidores

Os dados analisados mostraram que a adog¢do das IFRS contribui para a diminui¢do dos custos de capital tanto
proprio quanto de terceiros. Esse efeito advém da maior previsibilidade e credibilidade dos fluxos de caixa
projetados pelos investidores, que percebem menor risco de informagdo assimétrica. Em mercados maduros, os
ganhos sdo mais acentuados, refletindo ambientes institucionais so6lidos, mas mesmo em economias emergentes
observam-se redugdes relevantes. Isso reforga o argumento de que a transparéncia contabil é um componente
central na formag@o de contratos de financiamento e na avaliacdo de risco pelos credores.

3. Fortalecimento dos conselhos de administracio

A andlise revelou que as empresas que convergem para as [FRS tendem a rever a composicao de seus conselhos,
elevando a propor¢do de membros independentes e reforcando os mecanismos de supervisdao. A necessidade de
assegurar credibilidade aos relatérios contabeis gera maior pressdo de investidores institucionais e do mercado
em geral por praticas de governancga alinhadas a padrdes internacionais. Esse movimento fortalece a fungdo de
monitoramento do conselho, reduzindo conflitos de agéncia e promovendo decisdes mais alinhadas aos interesses
coletivos dos acionistas.

4. Formalizacao e intensificacido da atuacio dos comités de auditoria

Os comités de auditoria, muitas vezes vistos como mero requisito regulatorio, ganham novo protagonismo no
contexto da adoc¢do das IFRS. As normas estimulam a criagdo de comités compostos predominantemente por
membros independentes, elevam a frequéncia de reunides e ampliam as responsabilidades de avaliagdo de
politicas contabeis criticas. Esse fortalecimento estrutural favorece o controle mais rigoroso sobre estimativas
significativas e julgamentos gerenciais, contribuindo para a redugdo de praticas contdbeis agressivas e
manipulag¢des intencionais.

5. Desafios técnicos e de recursos

A transicdo para as IFRS ndo ¢ isenta de obstaculos. As normas contém exigéncias técnicas avangadas,
especialmente na mensuragdo de instrumentos financeiros, reconhecimento de receitas e avaliagdo de provisoes.
A curva de aprendizado pode se estender por até dezoito meses, exigindo investimentos expressivos em
capacitacdo, consultoria e atualizacdo de sistemas de informagdo gerencial. Empresas de menor porte, ou que
atuam em mercados com menor tradi¢cdo de governanga formal, enfrentam barreiras adicionais, tanto em termos
de custos financeiros quanto de disponibilidade de profissionais qualificados.

6. Impacto na cultura organizacional

Além dos aspectos técnicos, a adogdo das IFRS promove mudangas culturais significativas. Executivos e equipes
de finangas passam a lidar com prazos mais rigidos de fechamento de balangos e exigéncias de disclosure mais
detalhadas, o que pode gerar tensdo interna. Ao mesmo tempo, a maior clareza e previsibilidade das demonstragdes
incentivam uma cultura de prestagdo de contas continua, integrando areas como contabilidade, controladoria,
compliance e auditoria interna. Essa integracdo interfuncional tende a aprimorar o alinhamento estratégico e a
agilidade na tomada de decisdes.

7. Moderaciao pelos ambientes institucionais

Os resultados desta revisdo evidenciaram que os beneficios das IFRS sdo moderados pelo nivel de enforcement
regulatorio e pela maturidade dos mercados de capitais. Em paises com 6rgdos reguladores eficazes e sistema
juridico robusto, os efeitos sobre reducdo de custo de capital e fortalecimento da governanga foram mais
expressivos. Ja em economias emergentes, apesar dos ganhos na qualidade de disclosure, a efetividade plena das
normas depende de reformas complementares em normas locais e da atuagdo mais proativa de entidades
reguladoras.

8. Interaciio com outras iniciativas de governanca
A convergéncia contabil internacional ndo ocorre de maneira isolada. Ela se intersecta com outras iniciativas de
governanca corporativa — como codigos de conduta, politicas de responsabilidade social e agendas de
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sustentabilidade —, criando sinergias que potencializam a qualidade da gestdo e a atracdo de investidores
conscientes. Empresas que integram as IFRS a programas de compliance robustos e relatorios de ESG
(Environmental, Social and Governance) tendem a consolidar imagem de transparéncia ¢ responsabilidade,
ampliando o espectro de beneficios de curto e longo prazo.

9. Sustentabilidade dos ganhos no longo prazo

Embora os efeitos imediatos da adogdo das IFRS sejam amplamente positivos, a sustentabilidade desse avango
requer manutengdo continua de praticas de governanga e atualizag@o técnica. Estudos longitudinais ainda sdo
escassos, mas indicam que, sem programas permanentes de treinamento, auditorias regulares e processos de
revisdo de politicas contabeis, as normas podem se tornar "checklists" mecanicos, perdendo parte de seu valor
transformador. Portanto, ¢ essencial que as organizacdes estabelecam governanga do conhecimento e revisdes
periddicas para manter o nivel de exceléncia contabil e de governanca.

10. Limitacoes metodologicas e de escopo

Esta revisdo, embora abrangente, enfrentou limitagdes inerentes a heterogeneidade dos estudos disponiveis:
diferentes indicadores de governanca, variagdes de periodo de analise e predominancia de pesquisas em mercados
desenvolvidos. Essas limitagdes sugerem cautela na generalizagdo dos achados, especialmente para empresas de
setores muito especificos ou para aquelas operando em ambientes institucionais pouco desenvolvidos. Ademais,
a énfase em grandes corporagdes deixa lacunas quanto ao impacto nas pequenas e médias empresas, cuja dindmica
de custos e recursos difere significativamente.

11. Implicacdes praticas para gestores

Para conselhos de administrag@o e altos executivos, a conclusdo primordial ¢ que a adogdo das IFRS deve ser
encarada como componente estratégico de fortalecimento de governanga, e ndo apenas como exigéncia
regulatdria. O processo de implementagdo exige planejamento or¢gamentario, mobilizagdo interfuncional e apoio
da alta lideranca. Programas de capacitagdo continua, mapeamento de processos criticos e investimento em
tecnologia de informag@o sdo essenciais para absorver plenamente os beneficios das normas.

12. Orientacdes para reguladores e formuladores de politicas

Orgios reguladores ¢ legisladores devem acompanhar a implementagdo das IFRS com diretrizes complementares
que aprimorem o enforcement e a supervisdo de praticas contabeis. A adog¢do de padrdes internacionais sem o
devido aparato regulatorio pode resultar em compliance superficial. Recomenda-se a melhoria de regras locais de
independéncia de conselheiros, a exigéncia de comités de auditoria atuantes e a regulagdo de prazos de divulgagao
mais detalhados, bem como a promogao de incentivos para PMEs adotarem gradual e eficientemente as normas.

13. Diretrizes para pesquisas futuras
O campo de estudo sobre IFRS e governanga corporativa carece de investigagdes que enfoquem:

. Empresas de pequeno e médio porte: Analisar custos, beneficios e adaptagdes especificas para
organizac¢des com recursos limitados.

. Estudos longitudinais de longo prazo: Avaliar a persisténcia dos ganhos de governanga e custo de
capital ao longo de cinco ou mais anos.

. Impactos setoriais diferenciados: Investigar como normas contabeis afetam segmentos como energia,
agronegocio e tecnologia, cujas estruturas de ativos e riscos sdo singulares.

. Convergéncia IFRS-ESG: Explorar interagdes entre relatorios financeiros e de sustentabilidade,
avaliando sinergias e desafios conjuntos.

. Instrumentos interculturais de mensuracdo: Desenvolver escalas adaptadas para realidades

emergentes, assegurando equivaléncia métrica e validade conceitual.

14. Sintese final

Em sintese, a adog¢do das IFRS representa um divisor de dguas na evolugdo da governanga corporativa
em empresas de capital aberto. As normas promovem maior transparéncia, reduzem custos de capital, fortalecem
estruturas de supervisdo e elevam a qualidade da informagdo contabil. Ao mesmo tempo, impdem desafios
técnicos, culturais e de recursos que exigem planejamento estratégico, investimento continuo em capacitagio e
esfor¢os coordenados entre gestores, auditores e reguladores.

O cenario globalizado de negocios demanda que as empresas adotem praticas contabeis de padrao
internacional ndo apenas para atender a requisitos externos, mas para potencializar sua governanga interna, seu
relacionamento com investidores e sua competitividade. A medida que as IFRS se consolidam como referéncia
global, organizagdes que dominaram o processo de implementagdo e integracdo dessas normas constroem
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vantagem competitiva sustentavel, reduzindo incertezas, aprimorando a confianca de stakeholders e ampliando
seu acesso a capitais.

Em ultima analise, a adogdo das IFRS é muito mais que um exercicio técnico; ¢ um movimento

estratégico de governancga corporativa que reflete compromisso com transparéncia, responsabilidade e exceléncia
operacional. Para colher todos os beneficios potenciais, empresas ¢ mercados devem engajar-se em esforcos
permanentes de melhoria, fazendo das IFRS um instrumento de governanga verdadeiramente dindmico e
integrador, capaz de sustentar o crescimento e a credibilidade no longo prazo.

(1.
[21.
(3.
[4].
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