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RESUMO

Este artigo apresenta uma revisdo sistematica da literatura sobre transagdes com partes relacionadas, com base em
publicagdes indexadas na base Scopus entre 2012 e 2023. A amostra resultou em um total de 153 estudos analisados
qualitativamente. A pesquisa identificou oito grandes topicos recorrentes: tributagdo e contratos, desempenho e
mercado, dividendos e remuneragdo, propriedade, governanga corporativa ¢ auditoria, normas ¢ regulacdo, fraudes e
gerenciamento de resultados. Esses temas se mostram interconectados, revelando a complexidade do fenémeno e sua
presenca em diversas areas do conhecimento contabil e financeiro. A literatura sugere que essas transagoes podem ser
utilizadas tanto de forma legitima quanto oportunista, como nos casos de tunneling e propping. Observa-se
predominéncia de abordagens teoricas baseadas em conflitos de interesse e assimetrias de informagdo. Os resultados
evidenciam lacunas relevantes, como a mensuragdo de ativos intangiveis transferidos entre partes relacionadas e a
eficacia das exigéncias de divulgacdo em diferentes contextos institucionais. O artigo ndo se resume a conclusdes
definitivas ou opinides finais. Em vez disso, visa contribuir para pesquisas futuras ao sistematizar os principais
debates, destacar areas pouco exploradas e incentivar abordagens comparativas e criticas. As implica¢des sdo teéricas,
pois ampliam a compreensdo sobre o papel dessas transacdes nas estruturas corporativas, e também praticas, ao
oferecer subsidios para reguladores e formuladores de politicas preocupados com riscos de expropriagdo e com o
aprimoramento dos mecanismos de governanga.
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ABSTRACT

This article presents a systematic literature review on related party transactions, based on publications indexed in the
Scopus database between 2012 and 2023. The final sample included 153 studies, which were analyzed qualitatively.
The research identified eight major recurring themes: taxation and contracts, performance and market, dividends and
compensation, ownership, corporate governance and auditing, standards and regulation, fraud, and earnings
management. These themes are highly interconnected, revealing the complexity of the phenomenon and its presence
across multiple areas of accounting and financial knowledge. The literature suggests that such transactions can be used
both legitimately and opportunistically, as in the cases of tunneling and propping. A predominance of theoretical
approaches based on conflicts of interest and information asymmetry is observed. The findings highlight important
gaps, such as the measurement of intangible assets transferred between related parties and the effectiveness of
disclosure requirements in diverse institutional contexts. This article does not present definitive conclusions or final
opinions. Instead, it aims to contribute to future research by systematizing the main debates, highlighting
underexplored areas, and encouraging comparative and critical approaches. The implications are theoretical, by
expanding the understanding of the role of these transactions in corporate structures, and also practical, by offering
insights to regulators and policymakers concerned with expropriation risks and the improvement of governance
mechanisms.
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1. INTRODUCAO

Os conglomerados econdomicos exercem impacto significativo na sociedade, seja por
seu papel na economia global, seja por seu poder de influéncia em diversos setores. Esse receio
em relagdo as grandes corporagdes ¢ refletido na cultura popular, especialmente no cinema e
nos jogos eletronicos. Empresas ficticias, como a Umbrella Corporation, da franquia Resident
Evil, ¢ a Omni Consumer Products, do filme Robocop, sdo retratadas como gigantes
empresariais que exercem controle sobre a sociedade, levantando preocupagdes quanto aos
limites do poder corporativo. Essa visdo distopica pode nio ser apenas ficgdo, mas um reflexo
de inquietacdes reais sobre o avango das grandes corporagdes.

Na realidade, a expansdo dos negdcios por meio da aquisicdo de outras empresas tem
levado ao surgimento de conglomerados cujas receitas superam o Produto Interno Bruto (PIB)
de muitos paises. A Amazon, por exemplo, possui receita equiparavel a economia de Portugal,
enquanto a Apple se aproxima da Bélgica (Galindo, 2017). Esse crescimento massivo levanta
debates sobre os impactos dessas organizagdes na economia e na sociedade, além de gerar
preocupagdes quanto as transagdes economicas entre empresas de um mesmo conglomerado.

Embora ndo existam, como na fic¢do, “vildes corporativos” com inten¢des de
dominagdo global, os efeitos da atuacdo dessas empresas sdo concretos e podem ser tanto
positivos quanto negativos. Entre os beneficios, destacam-se a geracdo de empregos, 0s
investimentos em infraestrutura e os avancos tecnologicos. No entanto, ha também impactos
negativos, como praticas anticompetitivas e fraudes financeiras. Casos emblematicos, como os
escandalos da Enron (2001), da Satyam (2010) e Carillion (2018), demonstram que a falta de
transparéncia e a manipulacdo de informagdes podem resultar em crises financeiras severas,
afetando investidores, governos e a sociedade como um todo.

Em 2018, a empresa britanica Carillion foi alvo de investigagcdes por fraudes
financeiras. De acordo com a Financial Conduct Authority (FCA), em uma decisdo publicada
em 24 de junho de 2022, verificou-se que a empresa reconheceu receitas de forma inadequada
e manipulou provisdes contabeis. Um exemplo ocorreu em julho de 2016, quando o setor de
infraestrutura da Carillion estimou um prejuizo de £52 milhdes em um contrato de joint
venture. No entanto, no relatorio oficial, a empresa reportou um lucro de £12,4 milhdes
(margem de 7%), mascarando a real situagdo financeira do projeto (FCA, 2022).

Esse caso evidencia falhas nos processos de auditoria e governanga corporativa, o que
reforca a necessidade de controles mais rigorosos para garantir a transparéncia e a
confiabilidade das demonstragdes financeiras. A relevancia dessas questdes ¢ ressaltada na
academia pelo trabalho de Gordon, Henry, Louwers e Reed (2007), que, ao revisar a literatura,
evidenciam a necessidade urgente de examinar, elucidar ¢ compreender as transagdes com
partes relacionadas. O receio em torno dessas transagcdes ndo estd apenas na academia e na
teoria, e também se reflete na auditoria, uma vez que estudos indicam que as empresas
percebem o aumento desse risco e respondem elevando o preco dos servigos de auditoria (Gul,
Hsu e Liu, 2018).

A revisdo da literatura sobre transagdes com partes relacionadas ainda apresenta
lacunas, especialmente no que se refere a uma abordagem abrangente do tema. Os principais
estudos existentes incluem as revisdes realizadas por Gordon et al. (2007) e El-Helaly (2018),
que analisam essas transagdes sob a oOtica da auditoria. Contudo, ambos os trabalhos
apresentam limitacdes. O estudo de Gordon et al. (2007) concentra-se exclusivamente em
pesquisas conduzidas nos Estados Unidos, enquanto El-Helaly (2018) amplia o escopo ao
considerar estudos realizados na Asia.

Diferentemente dessas abordagens, o presente trabalho amplia ainda mais a anéalise ao
considerar a literatura de forma geral, sem se restringir a estudos que tratam exclusivamente
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da auditoria. Além disso, outras pesquisas académicas sobre o tema apresentam enfoques
especificos. Por exemplo, Colarciu e Tudor (2011) analisaram as implica¢des da IAS 24, norma
que regula a divulgagdo de transagdes com partes relacionadas, enquanto Gozliigol (2021)
investigou o aspecto juridico dessas transacdes, com foco em litigios envolvendo diretores e
empresas.

O presente trabalho tem como objetivo revisar a literatura com foco nos topicos que
fundamentam os artigos sobre partes relacionadas. Nossa pesquisa visa observar o estado da
arte, de modo a contribuir para a propaga¢do do conhecimento sobre essas transacdes e discutir
o entendimento contabil sobre os diversos beneficios e riscos a elas associados. O artigo analisa
publicagdes identificadas na base Scopus, no periodo de 2012 a 2023. Esse intervalo foi
selecionado para abranger desde a implementagdo da IAS 24, emitida em 2009 e aplicada a
partir de 2011, até o ano de 2023.

As transagdes com partes relacionadas possuem significativa importancia para as
empresas, acarretando implicagdes em diversos ambitos, como auditoria, evidenciagdo contabil
e governanga corporativa. Portanto, este artigo proporciona uma visdo abrangente dos topicos
empregados, sendo direcionado a praticantes, normatizadores, reguladores e estudiosos da area
contabil. O escopo do artigo ndo se resume a conclusdes definitivas ou opinides finais; em vez
disso, visa contribuir para pesquisas futuras, destacando areas de interse¢@o na literatura sobre
partes relacionadas e discussdes pertinentes. Pizzo (2013) destaca que o interesse da
comunidade académica nessas transacdes ainda ¢ insuficiente. Portanto, este estudo busca
ajudar a estabelecer conexoes tedricas entre diferentes pesquisas, o que pode reduzir uma
possivel visdo restrita ou simplificada sobre essas transacdes, além de fomentar ideias que
melhorem a qualidade da pesquisa, das normas e, por consequéncia, da informagao contabil e
da governanga corporativa, protegendo os acionistas minoritarios.

Para atingir esse propoésito, o trabalho adotou a seguinte estrutura: apds a introdugao,
apresenta-se a fundamentagdo tedrica da pesquisa; em seguida, a metodologia e os dados
descritivos dos artigos analisados. Posteriormente, sao abordados os tdpicos discutidos na
literatura sobre partes relacionadas. Por fim, sdo apresentadas as conclusdes do artigo.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

Transa¢do com partes relacionadas ¢ definida pela IFRS na IAS 24 como sendo a
transferéncia de recursos, servigos ou obrigagdes entre uma entidade reportante e uma parte
relacionada, independentemente de haver ou ndo um valor cobrado pela transacdo. Dessa
definicdo, dois aspectos sdo importantes. O primeiro ¢ a nao obrigatoriedade de cobranca de
valor, o que implica que transag¢des ndo financeiras estdo sujeitas as mesmas divulgacdes que
as transacdes financeiras.

O segundo aspecto refere-se a defini¢do de partes relacionadas. A IAS 24 define parte
relacionada como uma pessoa ou entidade que mantém relagdo de controle, influéncia
significativa ou participacdo na gestdo da entidade reportante. Isso inclui controladoras,
subsidiarias, coligadas, empreendimentos conjuntos e planos de beneficio pos-emprego. A
auséncia de critérios claros para identificacdo de partes relacionadas foi uma das causas que
facilitaram o esquema de fraude da Enron. Por meio das sociedades de proposito especifico
(SPEs), a companhia conseguiu aumentar sua alavancagem e o retorno sobre o ativo sem
precisar divulgar a divida no balango patrimonial (Thomas, 2022).

Além da defini¢do, ¢ interessante compreender por que as empresas se engajam em
transacdes com partes relacionadas. Enriques (2015) apresenta algumas motivagdes. A
primeira ocorre em contextos de fragilidade institucional do mercado: é conveniente expandir
para industrias adjacentes, como a produ¢do de matéria-prima ou servigos indispensaveis a
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cadeia produtiva, o que resulta em reducao dos custos de transacdo. Essa ideia ¢ coerente com
uma das teorias mais populares nos trabalhos académicos sobre transagdes com partes
relacionadas: a hipdtese da transacao eficiente.

Outra possibilidade que motiva a transa¢do, segundo Enriques (2015), é o uso como
meio de minimizar o risco de expropriacdo pelo governo ou de destrui¢do de valor decorrente
da execucao por credores. A forma mais eficaz de realizar isso seria por meio de transagdes
com entidades controladas ou com a propria empresa, criando uma infraestrutura que torna
rotineiras as transagdes com partes relacionadas. Essa rotina dificulta a fiscalizagdo e torna
mais dificil identificar transagdes suspeitas, permitindo, assim, a transferéncia de riqueza dos
cofres da empresa para o bolso do controlador.

A teoria do conflito de interesses estd alinhada com essa nogdo, que representa uma
relacdo paradoxal na literatura sobre partes relacionadas. As duas teorias mais comuns, conflito
de interesses e transagdo eficiente, geralmente caminham juntas: a transagdo pode tanto gerar
valor para a empresa quanto servir como um meio de expropriacao.

A partir dessa dicotomia, Pizzo (2013) propde uma visio balanceada e pragmatica. E
necessario evitar um viés ideoldgico sobre a transacdo e adotar uma perspectiva mais ampla,
motivo pelo qual se sugere analisd-la com base na teoria da contingéncia. Essa teoria considera
que cada transagdo ocorre em um contexto especifico e por uma razao particular. Assim, ela
ndo ¢, por si so, positiva ou negativa, e deve ser avaliada com base em fatores internos e
externos.

As transagdes com partes relacionadas possuem um proposito, e cabe aos reguladores,
normatizadores e profissionais contabeis assegurar a supervisao adequada ¢ a conformidade
com as normas contabeis, ou mesmo aprimora-las, para que a informacdo gerada seja util a
tomada de decisdo dos usudrios.

A literatura sobre transagdes com partes relacionadas pode ser sintetizada em trés
grandes topicos. O primeiro trata das questdes envolvendo auditoria e governanga corporativa.
Os trabalhos de revisao de literatura de Gordon et al. (2007) e El-Helaly (2018) tém como foco
a relacdo entre transagdes com partes relacionadas e auditoria. A preocupacao dos autores
decorre da associacdo entre essas transagoes e o risco de auditoria, especialmente apos
escandalos de fraude envolvendo esse tipo de operagao.

Ja a revisao de Kim, Kim e Park (2021) tem como foco a governanga corporativa. A
preocupacao central gira em torno das acdes de tunneling, o que levou a Coreia do Sul a adotar
regulacdes especificas, como a Regulacdo de Monopolio e o Ato de Fair Trade (FTA). Essa
legislacdo exige que transagdes de grande escala sejam aprovadas pelo conselho de
administracao e divulgadas imediatamente apds a aprovagdo. Além disso, proibe transagdes
que prejudiquem a concorréncia ou que apresentem termos substancialmente preferenciais, os
autores consideram que o case da Coreia do Sul pode ser Util nas discussdes sobre partes
relacionadas para outros paises.

O trabalho de Kim, Kim e Park (2021) destaca que a legislagcdo da Coreia do Sul possui
um beneficio adicional: ela também se aplica a transagdes que ndo prejudicam a concorréncia,
mas se aplica naquelas realizadas em termos substancialmente benéficos. E inclui transagdes
que canalizam uma quantidade significativa de negocios, mesmo quando feitas a valores de
mercado. Ou seja, ha uma clara preocupacao do regulador com os impactos dessas transagdes
tanto no mercado quanto nos negocios das empresas.

O segundo grande topico identificado na literatura tem como foco o impacto econémico
e financeiro das transagdes com partes relacionadas, a literatura identifica aspectos positivos e
negativos. O trabalho de Dou, Liu, Shi e Xu (2022) questiona se as transacdes com partes
relacionadas sdo benéficas ou prejudiciais para empresas de mercados emergentes,
identificando que, no contexto chinés, essas transagdes tém impacto negativo tanto na
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valorizagdo de mercado quanto no desempenho das empresas de capital aberto, ja Abd Majid,
Mohamad Arif e Mohamad (2020) identifica que empresas tendem a escolher emprestimos
com partes relacionadas para financiar a divida.

O terceiro topico refere-se a questdo da fraude, uma preocupagdo constante nos
trabalhos de Gordon et al. (2007), El-Helaly (2018) e Kim, Kim e Park (2021). Mesmo quando
ndo abordada de forma direta, a preocupacdo com a fraude aparece de maneira sistematica.
Outros estudos lidam diretamente com essa relagdo, como o de Mao, Sun, Zhu e Li (2022), que
buscou detectar fraudes utilizando um grafo de conhecimento sobre transacdes com partes
relacionadas. Os autores identificam vantagens nesse método e sugerem atencdo especial as
transacdes baseadas em empréstimos e ao nimero total de transagdes realizadas.

Gordon et al. (2007), ao revisar a literatura focada nos Estados Unidos, chegaram a
algumas conclusdes importantes: existem diferencas nas defini¢des de partes relacionadas entre
os reguladores; a maioria das empresas de capital aberto divulga transagdes com partes
relacionadas; e a presenca dessas transagdes ndo parece aumentar a percepcao de risco pelos
auditores externos.

Embora a literatura aponte transacdes com partes relacionadas como um possivel fator
de risco, os estudos analisados ndo apresentam evidéncias claras de associagdo direta entre
essas transagoes e a ocorréncia de fraudes. No entanto, em casos onde a fraude ¢ efetivamente
detectada, essas transac¢des costumam ser uma das justificativas apresentadas.

Por fim, Gordon et al. (2007) argumentam que as transagdes com partes relacionadas
devem ser analisadas no contexto da estrutura de governanga corporativa, especialmente pelas
declaracdes da administragdo sobre a existéncia e natureza dessas operagdes. Os autores
também observam que essas transagdes afetam a governanga ao envolverem diretores “cinzas”,
que ndo sdo nem totalmente internos nem totalmente independentes, o que pode comprometer
a eficacia do monitoramento exercido pelo conselho de administracao.

A literatura contdbil da época ja apontava falhas na governanga corporativa, e ¢é
importante destacar que o periodo analisado no trabalho de Gordon et al. (2007) ocorre poucos
anos apos o escandalo da Enron. Esse contexto influenciou os artigos revisados, que
demonstravam forte preocupagdo com fraudes, mesmo sem identificarem uma relagdo direta
entre transagdes com partes relacionadas e ocorréncia de fraude. Ainda assim, havia atengao
aos mecanismos que poderiam facilitar o surgimento dessas irregularidades. Outro ponto
relevante € que o artigo foi escrito em meio ao processo de convergéncia contdbil internacional,
quando ainda ndo havia completa padronizagdo das normas, o que reforca a necessidade de
considerar o contexto historico do periodo ao analisar suas conclusdes.

Uma revisdo mais recente ¢ apresentada por El-Helaly (2018), que destaca a existéncia
de uma divisdo entre as pesquisas conduzidas no Oriente e no Ocidente. No Oriente, os estudos
tendem a ser mais amplos e complexos, evidenciando que, para esse tipo de informacgao, os
artigos sobre transagdes com partes relacionadas se tornaram mais difundidos. Essa disparidade
limita a generalizacdo dos resultados e indica a necessidade de avangos nas pesquisas no
contexto ocidental. Um dos possiveis motivos dessa limitacdo pode estar relacionado a
qualidade das bases de dados disponiveis. Por exemplo, no Brasil, conforme apontado pelos
estudos de Oda (2012), Martinez e Silva (2019), e Lima e Carmo (2023), a coleta de dados ¢
feita diretamente das demonstracdes contdbeis, o que pode gerar viés, erros humanos e
dificuldades decorrentes da falta de padronizacdo das informacdes.

De forma semelhante ao estudo de Gordon et al. (2007), El-Helaly (2018) também
revisa a literatura com foco nas transagdes com partes relacionadas sob a perspectiva da
auditoria e dos riscos a ela associados. Além disso, analisa como essas transagdes sao
mensuradas na literatura e os fatores determinantes para sua ocorréncia, concentrando-se em
duas principais abordagens tedricas: a teoria da transagdo eficiente, que vé essas operagoes

Revista de Contabilidade da UFBA, ISSN 1984-3704, Salvador, BA, v. 19, p. 1-21, e2507, 2025 5



R|C

UFBA Topicos que Embasam os Artigos Académicos sobre Transagdes com Partes Relacionadas

como otimizadoras do uso do capital interno, e a teoria da agéncia, que as interpreta como
mecanismos de expropriacao de acionistas minoritarios. Alguns autores, no entanto, preferem
utilizar o termo “hipdtese do conflito de interesse” em substitui¢do a teoria da agéncia, dado o
foco da literatura nas relagdes entre principal e agente, ou entre controladores ¢ minoritarios.

O trabalho de Gordon et al. (2007) ¢ limitado por abranger apenas estudos dos Estados
Unidos até o ano de 2006 e por manter o foco restrito a auditoria. El-Helaly (2018), embora
também mantenha a auditoria como eixo central, amplia a cobertura geografica ao incluir
estudos asiaticos e estende o recorte temporal até 2017. Ambos os autores reconhecem que
questdes contextuais, como a estrutura institucional dos paises e o ambiente regulatorio, devem
ser consideradas na andlise dos resultados das pesquisas ¢ na generalizagdo dos resultados, o
que refor¢a a importancia de uma abordagem mais abrangente da pesquisa.

A preocupagdo em colocar as transacdes com partes relacionadas no centro da pesquisa
contabil ¢ recorrente nos estudos de Gordon et al. (2007), Pizzo (2013), El-Helaly (2018) e
Kim, Kim e Park (2021). Esses autores compartilham o entendimento de que é necessario
estimular maior envolvimento da comunidade académica com o tema, pois a literatura atual
ainda ndo ¢ suficiente para compreender plenamente os efeitos dessas transagdes.

3. METODOLOGIA

Com o intuito de alcangar os objetivos deste estudo, optou-se pela sumarizagdo do
conhecimento sobre transagdes com partes relacionadas por meio de duas acdes distintas. A
primeira consiste em uma analise descritiva, evidenciando a quantidade de artigos, citacdes e
outras informacdes relevantes. A segunda busca analisar os topicos de pesquisa por meio de
uma analise narrativa, de forma analoga ao trabalho de Matos e Murcia (2019).

A pesquisa abrangeu os ultimos 11 anos de estudos sobre transacdes com partes
relacionadas, compreendendo o periodo do primeiro trimestre de 2012 até o ano de 2023. O
foco da andlise recaiu sobre artigos publicados em lingua inglesa, justificando-se tal escolha
pela considera¢do do inglés como a lingua universal da academia, conforme discutido por
Drubin e Kellogg (2012). A fim de obter uma amostra representativa, foi utilizada a palavra-
chave "Related Party Transactions" na base de dados Scopus, resultando na identificagdo de
206 artigos/livros. A escolha da Scopus visou assegurar a robustez cientifica da amostra,
reconhecendo a qualidade dessa base, conforme destacado por Freitas, Costa e Ferraz (2017) e
Bellucci, Bianchi e Manetti (2022). Apesar de qualquer base de dados apresentar limitacoes, a
Scopus detém prestigio académico e ¢ amplamente utilizada por pesquisadores da area, além
de estar disponivel na plataforma da CAPES, sendo reconhecida pelo principal 6rgao
governamental brasileiro de fomento a pesquisa.

ApOs a pré-selecao dos artigos, foi realizada a busca individual de cada um. Ao todo,
53 artigos foram excluidos da base. Os critérios de exclusdo envolveram, primeiramente, a
indisponibilidade dos textos ou o idioma diferente de inglés, portugués ou espanhol. Dentre os
excluidos, quatro estavam em chinés (2) e coreano (2), 39 ndo estavam disponiveis para acesso,
e trés eram livros. O segundo critério de exclusdo consistiu na retirada de estudos de caso (7),
totalizando, assim, os 53 artigos excluidos. Com isso, a base final da analise foi composta por
153 artigos.

Esses 153 artigos foram acessados e analisados. Buscou-se, inicialmente, identificar no
referencial tedrico quais teorias eram utilizadas para explicar os efeitos esperados das
transagcdes com partes relacionadas. Essas informagdes foram registradas na planilha. Para
defini¢do do escopo de cada artigo, foi realizada a leitura de seus resumos, que foram entao
categorizados. Inicialmente, utilizou-se como referéncia as duas categorias propostas por
Gordon et al. (2007); contudo, percebeu-se a necessidade de ampliar esse nimero, de forma a
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refletir melhor a diversidade tematica dos estudos. Assim, os artigos foram divididos em oito
categorias distintas, com todos os dados organizados em uma planilha eletronica.

Para a identificagdo dos topicos de pesquisa, buscou-se na literatura artigos que
classificassem os estudos sobre partes relacionadas por topicos, mas ndo foram encontradas
categorizagdes anteriores. Diante disso, optou-se por elaborar oito topicos tematicos e
classificar os artigos conforme o conteudo principal de cada um. A categorizacao foi inspirada
no trabalho de Tin, Tin, Agustina e Meyliana (2017), que utilizaram a similaridade tematica
como critério de agrupamento.

Os oito topicos definidos foram:

1. Fraudes: Inclui artigos cujo foco principal é o estudo de fraudes, como deteccao,
analise de casos especificos ou metodologias para identificagdo. Artigos que apenas
mencionam fraudes de forma marginal ndo foram incluidos nesse grupo.

2. Normas e Regulacdo: Abrange trabalhos que tratam dos efeitos de normas e
regulamentacgdes sobre transagdes com partes relacionadas, incluindo analises de value
relevance e propostas de aprimoramento regulatorio.

3. Gerenciamento de Resultados: Retne estudos que investigam o uso dessas transagoes
para gerenciar resultados, seja por meio de funneling ou propping.

4. Governan¢a Corporativa e Auditoria: Compreende artigos sobre remuneracido de
auditores, estrutura de governanca e seus efeitos sobre o nivel ou natureza das
transagdes com partes relacionadas.

5. Estrutura de Propriedade: Inclui trabalhos que exploram o papel do controle
acionario, como a influéncia de grupos familiares ou o nivel de concentragdo de poder
sobre tais transagdes.

6. Desempenho e Mercado: Trata de estudos que analisam o impacto das transa¢des com
partes relacionadas no desempenho financeiro das empresas e em sua valoriza¢do no
mercado.

7. Tributacio e Contratos: Envolve artigos que discutem o uso dessas transagdes para
fins de planejamento tributario, incentivos fiscais ou impactos em contratos de
empréstimos.

8. Dividendos e Remuneracao: Reune trabalhos que investigam o efeito das transagdes
sobre a politica de dividendos ou sobre a remuneracao de executivos.

E importante destacar que diversos artigos tangenciam mais de um topico. No entanto,
a classificacao foi feita com base no tema central de cada pesquisa, utilizando estratégias como
a analise do titulo, os objetivos do estudo e, por fim, a presenga do topico como varidvel de
interesse nos modelos econométricos.

4. APRESENTACAO E ANALISE DE DADOS

Para compreender os topicos abordados pelos autores no campo das transagdes com
partes relacionadas, realizou-se uma andlise das palavras-chave utilizadas nos artigos. A Tabela
1 apresenta a contagem desses termos, totalizando 301 palavras-chave distintas, o que
evidencia a amplitude e a diversidade tematica da literatura sobre o assunto. A tabela
subsequente destaca as palavras-chave com maior frequéncia de ocorréncia.
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Tabela 1
Palavras-chaves em artigos sobre transagdo com parte relacionada

Termo Contagem
Related party transactions 153
Corporate governance 52
tunneling 16

firm value 14
disclosure 10

China 7
Ownership structure 7
Indonesia 7

Outros 571

Fonte: Dados de pesquisa

A andlise revela que grande parte das pesquisas estd, de alguma forma, associada a
temas de governancga corporativa, incluindo aspectos como a influéncia do controle societario
e o papel dos acionistas minoritdrios na aprovacao dessas transagdes. A recorréncia do termo
tunneling, o terceiro mais frequente, destaca preocupacdes quanto a transferéncia de recursos
da empresa controladora para partes relacionadas, muitas vezes de forma questiondvel,
podendo configurar fraude.

Outro termo relevante ¢ firm value (valor da empresa), que reflete a preocupacao dos
autores com os impactos das transagdes com partes relacionadas sobre o desempenho e a
valorizacdo das companhias. A palavra disclosure (evidenciagdo) também aparece com
frequéncia, apontando o debate sobre a qualidade e a obrigatoriedade da divulgacao dessas
transacdes. Além disso, a presenga de nomes de paises, como China e Indonésia, refor¢a o
carater oriental das pesquisas,e por citar paises revela que os estudos frequentemente
consideram os contextos institucionais e regulatorios especificos de cada pais. Trabalhos como
o estudo de Du e He (2013), voltado ao contexto de Hong Kong, e o de Marchini, Mazza e
Medioli (2018), com foco na Itélia sdo ilustragcdes do foco da pesquisa em contextos nacionais.

A busca inicial identificou 206 publicagdes, incluindo artigos, livros e estudos de caso.
No entanto, devido a limitagcdes de acesso e critérios de exclusdo previamente definidos, a
amostra final foi composta por 153 artigos. A Tabela 4 apresenta a distribuicdo desses artigos
por ano, distinguindo entre estudos de abordagem quantitativa e qualitativa.

Tabela 2

Artigos identificados por ano

Ano 2023 | 2022 | 2021 | 2020 | 2019 2018 | 2017 2016 2015 2014 | 2013 | 2012 | Total
Artigos 7 24 18 19 16 18 13 11 8 10 5 4 153
Quantitativo 7 20 17 16 14 16 12 9 7 8 4 4 134
Qualitativo 0 4 1 3 2 2 1 2 1 2 1 0 19

Fonte: Dados de pesquisa

A Tabela 2 ilustra o crescimento do interesse académico nas pesquisas sobre transagoes
com partes relacionadas ao longo do periodo analisado. Em 2012, foram identificados apenas
quatro artigos, todos com abordagem quantitativa. Ja em 2022, esse nimero aumentou para 24
publicagdes, sendo 20 quantitativas e 4 qualitativas. Esses dados evidenciam que, embora a
maior parte das publicacdes sobre o tema adote métodos quantitativos, ha uma presenca
constante de estudos qualitativos.

Nota-se, portanto, um predominio de abordagens quantitativas na investiga¢do das
transagdes com partes relacionadas. Em contrapartida, os estudos qualitativos concentram-se,
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majoritariamente, em revisdes de literatura, discussdes sobre mudangas normativas e reflexdes
acerca da necessidade de maior regulacdo e transparéncia. A quantidade de artigos sobre
transacdes com partes relacionadas ilustra uma posi¢ao periférica na academia contabil, o tema
ainda ndo figura entre os topicos centrais da literatura contabil.

5. TOPICOS DISCUTIDOS PELA LITERATURA

As transagdes com partes relacionadas possuem multiplos propdsitos € podem impactar
a economia de diversas formas. Diante dessa complexidade, optou-se por organizar a discussao
da literatura em topicos temadticos. Ressalta-se, contudo, que esses topicos ndo devem ser
compreendidos como categorias estanques, uma vez que hd convergéncias tematicas e inter-
relacdes conceituais entre os estudos analisados. A Tabela 3 apresenta a relagdo dos tdpicos
definidos com os respectivos autores e anos de publicagdo dos artigos selecionados.

Tabela 3
Relagéo topicos e artigos.
Topico Autor (Ano)
Fraude Zin WM.F.W.M., Kamaluddin A., Kholis A. (2023); Mao X., Liu M., Wang

Y.(2022); Mao X., Sun H., Zhu X., Li J.(2021); Cappellieri F.(2020); Hung Y.-S.,
Cheng Y.-C.(2018); Lee M.-G., Kang M., Lee H.-Y ., Park J.C.(2016);

Norma e regulagao Kim W., Kim W., Park K.S.(2022) Gozlugol A.A. (2022) Gozliigél A.A. (2022)
Gozliigol A.A. (2022); Santos E.S., Schiozer R.F., Rodrigues Ponte V.M.(2022); Lin
R.-C., Li C., Wang H.-D., Yang Y.-J.(2022); Gozligol A.A.(2021); Engert A.,
Florstedt T.(2020); Rahmat M.M., Ahmed K., Lobo G.J.(2020); Chen C.-L., Chen C.-
Y., Weng P.-Y.(2020); Rojas G.I., Villarreal O.L.(2019); Fooladi M., Farhadi
M.(2019); Xie Y., Lee H.(2018); Maigoshi Z.S., Latif R.A., Kamardin H.(2018);
Elkelish W.W. (2017); ElKelish W.W. (2017); European Company Law Experts
(ECLE), Bockli P., Davies P.L., Ferran E., Ferrarini G., Garrido Garcia J.M., Hopt
K.J., Opalski A., Pietrancosta A., Roth M., Skog R., Soltysinski S., Winter J.W.,
Winner M., Wymeersch E.(2017); Bava F., Di Trana M.G.(2016); El-Helaly
M.(2016); Enriques L.(2015); Pizzo M.(2013); Moscariello N.(2012)

Gerenciamento de | Gavana G., Gottardo P., Moisello A.M.(2022); Gavana G., Gottardo P., Moisello
resultados A.M.(2022); Cho S., Pae J., Yoo C.-Y.(2022); Zimon G., Appolloni A., Tarighi H.,
Shahmohammadi S., Daneshpou E.(2021); Rasheed P. C A., Hawaldar L.T., T
M.(2021); Shin I.H., Sohn S.K., Park S.(2021); Li N.(2021); Alhadab M., Abdullatif
M., Mansour 1.(2020); Budiyanti H., Tandelilin E., Husnan S., Hanafi M.(2020); Chen
Y., Chen C.-H., Wu Y.-T.(2019); Mindzak J., Zeng T.(2018); Marchini P.L., Mazza
T., Medioli A. (2018); Marchini P.L., Mazza T., Medioli A.(2018); El-Helaly M.,
Georgiou 1., Lowe A.D.(2018); Reddy B.V. (2018); Cho S., Lim K.-M.(2018);
Maigoshi Z.S., Latif R.A., Kamardin H. (2016); Sari R.C., Fatimah P.L.R.,
Djajadikerta H.G.(2016); Kang M., Lee H.-Y., Lee M.-G., Park J.C. (2014);

Governanga Kim H.A., Jung N.C.(2022); Choi W., Chung C.Y., Rabarison M.K., Wang K. (2022);
corporativa e | Ryu H., Chae S.-J.(2022); Li J., Xia T., Wu D.(2021); Rahmat M.M., Ali S H.A.,
auditoria Mohd Saleh N.(2021); Cheung Y.-L., Haw 1.-M., Tan W., Wang W.(2021); Waad

N.H., Hashim N.N., Rahmat M.M.(2021); Jiang H., Tian G., Zhou D.(2021); Santosa
P.W., Rahayu S.I., Simon Z.Z., Tambunan M.E.(2021); Yang L., Ruan L., Tang
F.(2020); Mahenthiran S., Palavecinos B.S., De La Fuente-Mella H.(2020); Maglio
R., Rey A., Agliata F., Lombardi R.(2020); Sadiq R., Nosheen S., Akhtar W.(2020);
Rahmat M.M., Nordin N., Adznan S.(2019); Marchini P.L., Andrei P., Medioli
A.(2019); Shan Y.G.(2019); Lee J.-M.(2019); Bhuiyan M.B.U., Roudaki J. (2018);
Al-Dhamari R.A., Al-Gamrh B., Ku Ismail K.N.I., Haji Ismail S.S.(2018); Habib A.,
Muhammadi A.H.(2018); Gul F.A., Hsu A.W.-H., Liu S.H.-T.(2018); Qiao M., Xu S.,
Wu G.(2018); El-Helaly M. (2018); Habib A., Muhammadi A.H., Jiang H.(2017);
Fooladi M., Farhadi M.(2017); Rahmat M.M., Ali S.H.A.(2016); Chauhan Y.,
Lakshmi K.R., Dey D.K.(2016); Black B.S., Kim W., Jang H., Park K.-S.(2015);
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Bennouri M., Nekhili M., Touron P.(2015); Utama C.A., Utama S.(2014); Utama
C.A., Utama S.(2014); Leung N.W.(2014); Yeh Y.-H., Shu P.-G., Su Y.-H.(2012);
Daie M.S., Hasnan S.(2012);

Propriedade LvJ,YeY., LuoR. (2023); Achsanta A.F., Lepetit L., Tarazi A.(2022); Dou H., Liu
Y., Shi Y., Xu H.(2022); Fan J.P.H., Yu X.(2022); Bae S.C., Kwon T.H.(2021);
Supatmi S., Sutrisno S., Saraswati E., Purnomosidhi B.(2021); Bansal S., Thenmozhi
M. (2020); Fried J.M., Kamar E., Yafeh Y.(2020); Agnihotri A., Bhattacharya
S.(2019); Jeon K.(2019); Azim F., Mustapha M.Z., Zainir F.(2018); Yang D.-R.
(2017); Kim D.-W., Kim B.-G., Youn M.-K.(2017); Chen W., Li S., Chen C.X.
(2017); Haji-Abdullah N.M., Wan-Hussin W.N.(2016); Kim S.J., Kim W., Yang
D.R.(2015); Kuo H.-C., Wang L.-H.(2015); Xiao S., Zhao S.(2014); Lamba A.S.,
Stapledon G.(2014); Zhang T., Huang H.J., Hoope K.(2014); Carlo E.D.(2014);
Zhang H., Xia Q.(2013); Munir S., Saleh N.M., Jaffar R., Yatim P.(2013); Zhu Y.,

Zhu X.(2012)
Desempenho e | Bansal S., Singh H. (2023); Abdul Rasheed P.C., Thonse Hawaldar 1.,
mercado Mallikarjunappa T. (2023); Khuong N.V., Trung Kien T., Bang L.O.T., Anh D.H.T.,

Danh V.C., Hung P.X., Ngan N.A.(2023); Abigail A., Dharmastuti C.(2022); Shin I,
Lee H.(2022); Bhandari A., Kohlbeck M., Mayhew B.(2022); El-Helaly M., Al-Dah
B.(2022); Wulandari T.R., Setiawan D., Widagdo A.K.(2022); Tarighi H., Hosseiny
Z.N., Abbaszadeh M.R., Zimon G., Haghighat D.(2022); Choi H., Cho J.(2021); Yoon
K.-S., Jin Y.(2021); Choi H., Cho J.(2021); Yeh Y.-H., Lin J.J.(2021); Hope O.-K.,
Lu H.(2020); Tariq T.I., Mousa G.A.(2020); Abd Majid N., Mohamad Ariff A.,
Mohamad N.R.(2020); Rahmat M.M., Muniandy B., Ahmed K.(2020); Hendratama
T.D., Barokah Z.(2020); Wang H.-D., Cho C.-C., Lin C.-J. (2019); Supatmi, Sutrisno
T., Saraswati E., Purnomosidhi B.(2019); Diab A.A., Aboud A., Hamdy A.(2019);
Abdullatif M., Alhadab M., Mansour 1.(2019); Nor H.M., Ismail K.N.L.K.(2017);
Bona-Sanchez C., Fernandez-Senra C.L., Pérez-Aleman J.(2017); Kim S., Yoo
J.(2017); Tareq M., Houge M.N., Van Zijl T., Taylor D.W., Morley C.(2017);
Elistratova M., Sanchez C.B., Aleman J.P.(2016); Downs D.H., Ooi J.T.L., Wong W.-
C., Ong S.E.(2016); Hasnan S., Daie M.S., Hussain A.R.M. (2016); Hwang S., Kim
W.(2016); Bava F., Di Trana M.G.(2015); Wan Y., Wong L.(2015); Tennant D.,
Tracey M.(2013); Du J., He Q., Yuen S.W.(2013); Zhang T., Huang J.(2013)
Tributaria e o contrato | Yang L.(2023); Salehi M., Ahmadzadeh S., Irvani Qale Sorkh F. (2022); Reshota V.,
Dzhok R., Reshota O., Kryvenchu Y.(2020); Doo S., Yoon S.-S.(2020); Chung H.,
Choi S., Jung W.-0.(2019); Park S.(2018); Kim J.T., Kim H.J., Kim J.W.(2015)
Dividendos e | Kong D., Ji M., Liu L. (2023); Chen D., Wei X., Wang H.(2022); Hope O.-K., Lu H.,
remuneragao Saiy S.(2019); Rahmat M.M., Ghazali N.S.M., Nordin N.(2019); Rahmat M.M., Amin
H.AM., Saleh N.M.(2018); Balsam S., Gifford R.H., Puthenpurackal J. (2017);
Siddiqui J., Ferdous C.S.(2014); Su Z.-Q., Fung H.-G., Huang D.-S., Shen C.-
H.(2014);

Fonte: Dados de Pesquisa

As transacdes com partes relacionadas foram elementos centrais em diversos
escandalos corporativos, sendo os casos da Enron (2001) e da Carillion (2018) exemplos
emblematicos. Na base analisada, foram identificados 6 artigos que abordam especificamente
a tematica de fraudes relacionadas a essas transagoes, os quais discutem os seguintes aspectos:

(a) Deteccao de fraudes: Os estudos mostram que técnicas de machine learning, como
redes neurais, sdo eficazes na identificagdo de transacdes suspeitas. Os autores buscam
distinguir, por meio dessas ferramentas, transacoes legitimas daquelas destinadas a pratica de
tunneling, ou seja, o desvio de recursos por meio de partes relacionadas. Esses trabalhos tém
como objetivo central o aprimoramento de métodos de detec¢do de fraudes associadas a
transacdes com partes relacionadas.

(b) Motivagoes das transacdes: Outro grupo de estudos procura identificar quais tipos
de transagdes com partes relacionadas podem indicar praticas de expropriagdo. A andlise ¢
direcionada a entender se tais transagdes sao motivadas por interesses oportunistas
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(expropriagdo) ou se buscam, de fato, reduzir custos de transagdo e otimizar a alocagdo de
recursos dentro do grupo empresarial.

No campo da literatura sobre fraudes, as transagdes com partes relacionadas sdo
amplamente reconhecidas como potenciais instrumentos de expropriacdo, sobretudo por
possibilitarem o funneling, que consiste no desvio de recursos em beneficio de um grupo
especifico. O termo remete a ideia de que tais desvios ocorrem por meio de “tineis” que
dificultam a sua identificacdo direta. Em resposta a isso, hd uma crescente énfase no
desenvolvimento de métodos de deteccdo, incluindo o uso de tecnologias avangadas como
machine learning.

Por sua natureza, as transagdes com partes relacionadas costumam ser avaliadas apenas
a posteriori, ou seja, apos a ocorréncia de uma fraude ou irregularidade, o que limita as
possibilidades de prevencdo. A partir desses episodios, a literatura se volta para a analise
detalhada dos casos, propondo estratégias e mecanismos para mitigar riscos.

Como forma de resposta normativa, alguns paises adotaram medidas para restringir
esse tipo de transagdo, seja exigindo a aprovacdo pelos acionistas minoritarios, seja proibindo
negociacdes com determinados grupos relacionados. Diante disso, parte da literatura discute
os potenciais beneficios da restri¢do ou até mesmo da proibicdo de determinadas transacdes
com partes relacionadas, com o objetivo de aumentar a transparéncia e dificultar praticas
fraudulentas.

Comumente, o embasamento tedrico dos artigos combina a teoria da agéncia com a
discussdo sobre o conflito entre o principal (acionista) e o agente (gestor). Devido a separagao
entre propriedade e controle, os acionistas enfrentam dificuldades em monitorar a atuacdo dos
gestores, especialmente em razdo da assimetria de informagdes. Para complementar essa
perspectiva, a literatura incorpora a teoria do conflito de interesses, a qual considera que as
transacdes com partes relacionadas podem ser utilizadas por gestores e acionistas controladores
(majoritarios) como mecanismos de expropriacdo de recursos da empresa, em beneficio
proprio, prejudicando acionistas minoritarios ou credores.

A preocupagdo com fraudes transcende o ato fraudulento em si, estendendo-se aos seus
impactos sobre a governanga corporativa e a atividade de auditoria. Um exemplo recente ¢ o
caso da Carillion, cuja liquidagao compulsdria provocou reformas nas normas de auditoria no
Reino Unido. De forma semelhante, os escandalos da Enron ¢ da WorldCom, nos Estados
Unidos, culminaram na promulgacao da Lei Sarbanes-Oxley, que buscou restaurar a confianga
dos investidores e reestabelecer a credibilidade da contabilidade por meio de mudangas
normativas e regulatorias significativas.

No que diz respeito as normas e a regulagdo, foram identificados 22 artigos que
abordam essas questdes no contexto das transagdes com partes relacionadas. Esses estudos
costumam tomar a promulgacdo de determinada norma como um marco regulatorio e buscam
investigar os efeitos da sua implementacdo sobre varidveis especificas. Os principais temas
tratados sdo:

(a) Regulacdo e divulgacgao: A literatura analisa o grau de cumprimento da norma IAS
24, discute aspectos legais sobre a eficacia das revisdes judiciais de transagdes com partes
relacionadas e investiga os determinantes da divulgacdo dessas transagoes;

(b) Efeitos das mudancas regulatorias: Os estudos avaliam os impactos das alteragdes
normativas sobre as transagdes com partes relacionadas, com énfase nas diferengas entre
modelos regulatorios e nos efeitos sobre o value relevance das informacdes contabeis,
especialmente em empresas com ativos ou operacdes futuras com partes relacionadas;

(c) Comparabilidade e qualidade da informacdo: Alguns artigos exploram a
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comparabilidade das demonstracdes contabeis em diferentes ambientes legais, enquanto outros
investigam a qualidade da informacao contéabil divulgada;

(d) Discussdes teoricas e criticas normativas: Parte da literatura adota uma abordagem
mais reflexiva, analisando criticamente a estrutura conceitual e os mecanismos disponiveis para
prevenir desvios de valor por meio de transagcdes com partes relacionadas. Esses estudos
também consideram a teoria da contingéncia e fornecem argumentos em favor de regulagdes
mais rigorosas e obrigatdrias. Além disso, discutem a eficicia das divulgagdes em contextos
institucionais especificos.

Embora os estudos sobre normas e regulagdo ndo se baseiem em uma teoria Unica e
bem estabelecida, ¢ comum o uso da teoria da assimetria da informa¢ao como base conceitual.
Parte-se do principio de que os conflitos de agéncia geram uma distribuicdo desigual de
informacdes entre gestores e stakeholders, o que pode dar origem a problemas como selecao
adversa e risco moral. Nesse cenario, a teoria da sinalizagdo e a pratica da divulgagdo sdo
entendidas como mecanismos que buscam mitigar tais problemas, promovendo o alinhamento
de interesses e a reducdo das assimetrias. Por outro lado, a literatura também alerta que
requisitos de divulgacdo excessivamente flexiveis podem intensificar os conflitos de agéncia.

Os artigos sobre normas e regulagdo geralmente partem da analise de dispositivos
normativos especificos de cada pais, com o objetivo de examinar os efeitos praticos decorrentes
de sua implementacdo. Apesar de adotarem uma abordagem predominantemente contextual e
ndo generalizdvel, esses estudos contribuem para o avango da literatura ao permitir
comparagdes entre diferentes regimes regulatérios em nivel internacional. Além das
preocupacgdes normativas e relacionadas a evidenciagdo, esses artigos também demonstram
inquietacdo com o uso estratégico das transagdes, tematica que se conecta diretamente com os
estudos sobre gerenciamento de resultados, discutidos a seguir.

Foram identificados 20 artigos que abordam o tema de gerenciamento de resultados. A
discussao abrange tanto o gerenciamento por accruals quanto por atividades reais. Além disso,
sdo recorrentes na literatura os termos propping e tunneling. O propping, basea na ideia de
sustentagdo, refere-se ao uso da riqueza de uma parte relacionada com o intuito de melhorar
artificialmente o desempenho da empresa. J& o tunneling ¢ compreendido como o movimento
inverso, no qual recursos sdo transferidos da empresa para partes relacionadas, em beneficio
de um grupo especifico.

A literatura considera que as transa¢des com partes relacionadas podem ser utilizadas
como instrumentos para alcangar determinados indicadores de desempenho. O estudo de El-
Helaly (2016), por exemplo, testa o gerenciamento de resultados com base em quatro
parametros: trés métricas alternativas de suavizacdo de lucros (income smoothing) e uma
relacionada ao atingimento de metas de desempenho.

De modo geral, os estudos sobre gerenciamento de resultados por meio de transacdes
com partes relacionadas abordam os seguintes aspectos:

(a) Gerenciamento de resultado e normas: Diversos trabalhos investigam a presenca de
transacdes andmalas com partes relacionadas e avaliam se essas transacdes sdo influenciadas
por mudancas regulatorias ou pelo grau de protecdo aos investidores. As questdes de
gerenciamento de resultados estdo frequentemente interligadas a temas como governanca
corporativa, estrutura de controle e regulacgao.;

(b) Gerenciamento por atividades reais ou accruals: Nessa perspectiva, os estudos
analisam como a regulacao contébil afeta o comportamento gerencial e facilita, ou inibe, o uso
de transa¢des com partes relacionadas com o objetivo de manipular resultados, seja para
suavizar lucros, seja para atingir indicadores especificos;
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As principais teorias utilizadas nesses estudos sdo a Teoria da Agéncia, que fundamenta
os conflitos entre acionistas e gestores, e, de forma complementar, a Hipotese da Transagdo
Eficiente e a Teoria do Conflito de Interesses. A discussdo gira em torno de uma dualidade
interpretativa: de um lado, a transagdo com parte relacionada pode ter um propoésito econdmico
legitimo; de outro, pode ser utilizada para o gerenciamento oportunista de resultados,
comprometendo a transparéncia ¢ a qualidade da informagao contabil.

Um exemplo significativo ¢ o trabalho de Jian (2003), que demonstra, no contexto
chinés, que empresas utilizavam transagdes com partes relacionadas para manipular o indicador
de ROE, com o objetivo de evitar sangdes por parte dos reguladores locais.

Um dos principais meios apontados pela literatura para inibir o gerenciamento de
resultados ¢ o fortalecimento da governanca corporativa e auditoria. Na base de dados
analisada, foram identificados 35 artigos que discutem essa tematica. Tanto a governanca
corporativa quanto a auditoria sdo frequentemente utilizadas nos estudos como variaveis de
controle, exercendo a func¢do de coibir transagdes que possam prejudicar os acionistas
minoritarios.

Além do uso como variavel de controle, diversos artigos tratam a governanga como
tema central, buscando identificar:

(a) Questdes estruturais e organizacionais das empresas, como a participacdo dos
acionistas minoritarios nas assembleias relacionadas as transa¢des com partes relacionadas.
Outros aspectos investigados dizem respeito ao voto obrigatorio e sua efetividade na reducdo
da expropriagdo dos minoritarios. Também s3o analisadas as caracteristicas dos acionistas
controladores e dos membros do conselho de administragdo, como género, idade e a presenca
de membros da familia fundadora na gestdo da companhia;

(b) O impacto dos mecanismos de governanga sobre a relagdo entre as transagdes com
partes relacionadas e o valor da empresa, além de aspectos vinculados a temas sociais e
ambientais, inserindo a discussdo no contexto das praticas ESG;

(c) O papel dos controles internos na comparabilidade das informagdes contabeis. Os
estudos investigam se esses controles, assim como a atuagdo das empresas de auditoria,
influenciam o nivel e a natureza das transa¢des com partes relacionadas, e se contribuem para
mitigar praticas nocivas como o gerenciamento de resultados, o propping ou o tunneling;

(d) A hipdtese de que melhores praticas de governanca corporativa reduzem a
incidéncia de autonegocia¢des. Em contraponto, outros autores argumentam que a governanca
fortalece o valor de mercado da companhia ¢ que, em momentos de crise econdmica, as
empresas tendem a intensificar negociagdes dentro do proprio grupo econdomico;

(e) O risco de auditoria ¢ o papel moderador da auditoria nas transagdes com partes
relacionadas. Os trabalhos também analisam os efeitos da nomeacdo de um tunico auditor
versus multiplos auditores, bem como a relagdo entre o auditor e o cliente, incluindo questdes
como remuneracdo e conexdes politicas. Algumas pesquisas avaliam ainda se essas conexdes
ou a etapa do contrato de auditoria influenciam a qualidade e o nivel de divulgagdo das
transacoes.

Além da Teoria da Agéncia, os estudos recorrem a outras abordagens teéricas. A Teoria
Neo-institucional, por exemplo, ¢ utilizada ao considerar que o ambiente institucional exerce
influéncia sobre os procedimentos e operagdes das empresas, promovendo uma pressao por
padronizagdo e definindo quais transagdes sdo aceitas ou ndo em determinados contextos
regulatorios. Em paises marcados por influéncia politica, a Teoria da Dependéncia de Recursos
¢ empregada para analisar como fatores externos impactam o comportamento organizacional.
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Nesses contextos, empresas com conexoes politicas tendem a obter condi¢des favorecidas junto
a bancos estatais, s30 menos propensas a sofrer sangdes e, muitas vezes, utilizam as transacdes
com partes relacionadas para expropriacdo de recursos em beneficio proprio, apresentando
menor produtividade e optando por estratégias de diversificagdo pouco relacionadas ao seu
core business.

A literatura, portanto, reconhece tanto a governanga corporativa quanto a auditoria
como mecanismos relevantes para mitigar a expropriagdo dos acionistas minoritarios. Ainda
que nem sempre sejam o foco central dos artigos, essas variaveis estdo quase sempre presentes
nas discussdes que envolvem transagdes com partes relacionadas.

A literatura especializada considera que o tipo de controle corporativo segue certos
padrdes no uso de transagdes com partes relacionadas. Um exemplo recorrente sdo as empresas
de controle familiar, que tendem a realizar mais transagdes desse tipo. Na base de dados
analisada, 24 artigos tratam especificamente de discussdes relacionadas a estrutura de
propriedade. Outra dimensao abordada refere-se a distingdo entre empresas de controle privado
e estatal.

O estudo de Supatmi, Sutrisno, Saraswati e Purnomosidhi (2021) evidencia que
conexdes politicas fortalecem a ocorréncia de transagdes com partes relacionadas atipicas, ou
seja, aquelas que ndo ocorreriam no curso normal das operagdes.

Os principais topicos abordados na literatura sobre estrutura de propriedade (24 artigos)
incluem:

(a) As implicagdes da propriedade familiar, estatal ou publica sobre a pratica de
transacdes com partes relacionadas, com foco em aspectos como gerenciamento de resultados,
por meio de atividades reais ou accruals, e fraudes. Também sdo investigados os efeitos sobre
o valor do grupo empresarial, da controladora e as praticas de propping e tunneling;

(b) A supervisdo de transagdes intra-grupo e com acionistas controladores, além da
relevancia das transa¢des com subsididrias recém-criadas.

O trabalho de Kim D.-W., Kim B.-G. ¢ Youn M.-K. (2017), por exemplo, analisa o
efeito da propriedade familiar sobre o valor da empresa, a transferéncia de riqueza e o uso de
transagdes com partes relacionadas. Os autores correlacionam essas praticas com variaveis
como desempenho econdémico, remuneragdo dos diretores e elementos de governanca
corporativa.

A literatura parte da premissa de que empresas de controle familiar sdo mais suscetiveis
a praticas de tunneling e a expropriagao dos acionistas minoritarios. O topico da propriedade,
dialoga com diversas outras areas supracitadas. Uma vez que a realiza¢do de transagdes com
partes relacionadas ¢ uma decisdo gerencial, compreender como as caracteristicas de
propriedade influenciam essa escolha ¢ essencial para prever seus impactos e auxiliar os
reguladores na identificagdo de areas que demandam aperfeicoamentos normativos.

Nesse sentido, também ¢ fundamental compreender os impactos econdmicos
decorrentes de transagdes com partes relacionadas. Em tltima andlise, transacionar com partes
relacionadas € uma escolha entre negociar com o mercado (parte independente) ou com uma
parte dependente, e essa decisao traz consequéncias econdmicas relevantes.

Com base nisso, foram identificados 35 artigos na base de dados que discutem
desempenho e mercado, um dos temas mais recorrentes na literatura sobre partes relacionadas.
Os autores buscam compreender as vantagens, utilidades e efeitos dessas transacdes.

Entre os principais topicos abordados, destacam-se:

(a) A identificagdo de fatores internos e externos a companhia que influenciam o nivel
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de transagdes com partes relacionadas. Sao discutidas varidveis como competi¢ao de mercado,
desempenho financeiro, dividendos, empréstimos, valor de reserva de caixa, qualidade dos
lucros, nivel de internacionalizagdo, operacdes de fusdo e aquisicdo, contexto geografico,
sensibilidade de investimento e financiamento externo, condi¢do financeira da empresa e
alocagdo de capital,

(b) O uso dessas transagdes como meios legitimos para atender necessidades
econdmicas ou como ferramentas de expropriagdo de recursos. Esse ponto inclui o impacto de
contratos de empréstimos no tunneling, a pressdo de vendas a descoberto, o efeito das
transacdes atipicas sobre o valor da empresa e o papel de instrumentos financeiros especificos,
como o Sukuk, conforme discutido por Abd Majid, Mohamad Arif e Mohamad (2020);

(c) Fatores que inibem ou incentivam as transa¢des, como relatérios de
responsabilidade corporativa, lucratividade, alavancagem financeira, concentracdo da
propriedade, dualidade do CEO, tamanho e independéncia do conselho, conexdes politicas,
firma de auditoria, entre outros. Questdes praticas também sdo abordadas, como o uso de
transacdes com partes relacionadas por empresas com desempenho inferior para melhorar
indicadores nas demonstragdes contabeis;

(d) A analise dos interesses dos grupos empresariais, com foco ndo apenas na
controladora, mas em todo o conglomerado. Essa andlise inclui a cadeia de suprimentos e
diferenciagdes nos investimentos em P&D em empresas familiares;

(e) O impacto das transagdes mobilidrias com partes relacionadas para os controladores
e acionistas minoritarios;

(f) A comparagdo entre empresas estatais e privadas quanto aos efeitos das transagdes
com partes relacionadas sobre o desempenho corporativo.

Parte da literatura académica entende que as transag¢des com partes relacionadas podem
representar uma estratégia legitima de gestdo dentro de conglomerados, permitindo que
empresas do mesmo grupo gerem valor entre si por meio da otimiza¢do de recursos, atuem
como mecanismos alternativos de financiamento e oferegam apoio muituo em momentos de
dificuldade, contribuindo para a redugdo de custos financeiros e prevengao de faléncias.

Alguns autores utilizam a Teoria de Coase para explicar os impactos dessas transagoes
no desempenho das empresas. Segundo essa teoria, em um ambiente com informagdes
assimétricas ou privadas, ¢ economicamente racional negociar com partes relacionadas, dado
que os custos de transa¢do podem ser significativamente menores.

Outro beneficio teodrico, conforme a Teoria da Dependéncia de Recursos, ¢ que
empresas com conexdes politicas tendem a obter condi¢des mais favoraveis de financiamento,
como taxas de juros mais baixas em bancos estatais, € sd0 menos propensas a sancgoes
regulatorias. Nesse contexto, transagdes com partes relacionadas, especialmente na forma de
empréstimos ou contratos de mutuo entre empresas do mesmo grupo, podem contribuir para a
preservagao do fluxo de caixa.

Além dos efeitos economicos diretos, essas transacdes podem gerar impactos
tributarios relevantes, levando a literatura a explorar os incentivos fiscais associados. Na base
de dados analisada, foram identificados 7 artigos que abordam especificamente a tematica
tributaria e contratual. No contexto brasileiro, Silva e Martinez (2019) identificaram uma
relacdo positiva entre agressividade fiscal e investimentos no exterior.

As discussdes identificadas nesses estudos incluem:

(a) O impacto das transagdes com partes relacionadas na evasao fiscal, especialmente
a associacdo entre transagdes anormais € praticas evasivas;
(b) Os efeitos do capital intelectual e das transacdes com empresas afiliadas sobre o
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custo contratual, além de explorar se empréstimos entre partes relacionadas sdo eficientes ou
oportunistas;

(c) A influéncia da regulamentacdo tributaria nas transagdes entre controladas e os
incentivos fiscais que podem levar ao engajamento nessas praticas, inclusive como mecanismo
de elisdo ou evasdo tributaria;

(d) O papel da governanga corporativa na transferéncia de renda motivada por
impostos, sobretudo quando conduzida por grupos empresariais.

A discussdo tributdria estd fortemente fundamentada na Teoria da Agéncia, a qual
presume que os agentes (gestores) podem agir em beneficio proprio, seja reduzindo impostos
para os acionistas, seja manipulando transagdes para obter beneficios pessoais. De forma
complementar, a Teoria da Assimetria de Informagdo também aparece, sobretudo quando o
Estado ndo possui pleno acesso a informacao, permitindo exploracdo dessa lacuna para fins
fiscais.

O estudo de Yang (2023) demonstra, por exemplo, que a reducdo da assimetria
informacional, apds a implementacdo da obrigatoriedade de divulgacdo do Country-by-
Country Report (CbCR) na China, conforme diretrizes da OCDE, levou a uma diminui¢do da
evasao fiscal, evidenciando o papel positivo da transparéncia.

Além disso, a literatura reconhece que empresas podem transacionar diretamente com
administradores, realizando operagdes financeiramente vantajosas a estes, com o objetivo de
remunerac¢ao indireta ou maximizagdo de dividendos. Foram identificados 8 artigos na base de
dados que abordam aspectos de dividendos e remuneragdo no contexto de transagdes com
partes relacionadas.

Nesse sentido, existem duas formas principais de manipulagdo, a primeira, manipulagao
de resultados contabeis visando aumentar dividendos e, consequentemente, a remuneragao, € a
segunda, o uso de partes relacionadas como veiculo indireto de remuneragao, evitando assim
registros explicitos nos demonstrativos contabeis.

Empresas podem, por exemplo, firmar contratos com entidades vinculadas aos
administradores, como prestadoras de servigos ou sociedades de fachada, por meio das quais ¢
feita a transferéncia de valores. Essa pratica, ainda que configure remuneracgao indireta, pode
nao ser registrada como salario formal, dificultando a fiscalizagao.

O trabalho de Cho, Pae e Yoo (2023) explora essa dindmica ao analisar como a estrutura
societaria em holding esta associada ao aumento de royalties intragrupo, pratica muitas vezes
relacionada a remuneracao indireta ou transferéncia de riqueza.

As principais abordagens da literatura sobre dividendos e remuneragdo incluem:

(a) Discussoes sobre royalties, remuneragdo de diretores, caracteristicas do conselho,
remunera¢do de CEOs e politica de dividendos em empresas coligadas ou controladas.

A literatura sobre transacdes com partes relacionadas revela um campo de estudo
amplo, complexo e multifacetado, no qual diferentes abordagens teéricas e empiricas se
entrelacam para compreender tanto os riscos quanto os beneficios potenciais dessas praticas.
A Teoria da Agéncia continua sendo o principal referencial tedrico, mas ¢ amplamente
complementada por outras, como a Teoria do Conflito de Interesses, a Teoria da Dependéncia
de Recursos e a Teoria Neo-Institucional.

Essas abordagens explicam como os incentivos dos gestores, os interesses dos
controladores e os conflitos com acionistas minoritarios moldam o uso de partes relacionadas
como instrumentos de tunneling, propping, gerenciamento de resultados e planejamento
tributario agressivo.
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Observa-se, ainda, que governanga corporativa, auditoria e estrutura de propriedade
atuam como mecanismos moderadores nessas praticas. Estudos demonstram que mecanismos
de governanga mais robustos reduzem comportamentos oportunistas, enquanto conexdes
politicas e estruturas de controle concentrado tendem a intensifica-los.

Do ponto de vista regulatdrio, a literatura destaca a importancia de normas como a IAS
24, que disciplina a divulgagdo de transagdes com partes relacionadas. No entanto, os efeitos
dessas regulamentagdes sdo heterogéneos e dependem do contexto institucional de cada pais,
o que reforca a necessidade de abordagens empiricas contextualizadas.

Por fim, ainda que transacdes com partes relacionadas possam gerar beneficios
econdmicos, como reducdo de custos de transacdo ou acesso facilitado a financiamento, a
predominancia de evidéncias negativas relacionadas ao desempenho, valor de mercado e
transparéncia indica a necessidade de vigilancia continua por parte de reguladores, investidores
e académicos. Compreender os determinantes, efeitos e contextos institucionais dessas
transacdes ¢ fundamental para o aprimoramento das praticas contabeis, da governanca
corporativa ¢ do ambiente regulatério, contribuindo para a integridade dos mercados de
capitais.

5. CONSIDERACOES FINAIS

A literatura sobre transagcdes com partes relacionadas ¢ complexa e aborda uma
variedade de topicos. Este artigo realizou uma revisao sistematica da literatura, com base em
artigos disponiveis na base de dados Scopus, identificando um total de 153 publicacdes sobre
o tema. Embora o assunto ainda ndo seja amplamente discutido, observa-se um crescimento
continuo no niimero de estudos, o que pode indicar um aumento do interesse académico nesse
tipo de transacdo. Ainda assim, trata-se de um campo que ndo foi exaustivamente explorado, e
novas contribui¢cdes continuam sendo publicadas em diferentes periddicos, o que demonstra
seu carater dinamico e em expansao.

Para compreender melhor o tema, foram identificados oito grandes topicos de pesquisa:
tributagdo e contratos; desempenho e mercado; dividendos e remuneragdo; propriedade;
governanga corporativa e auditoria; normas e regulacdo; e fraudes. Esses temas apresentam
entre si uma interconexdo significativa, o que dificulta uma separacdo rigida. Por exemplo,
artigos que discutem gerenciamento de resultados frequentemente abordam também aspectos
de governanga corporativa e praticas como o funneling. Além disso, destaca-se a influéncia de
fatores culturais e geograficos como motivadores da pesquisa. Questdes regionais, como o
Chaebol na Coreia do Sul ou os Sukuk em paises islamicos, enriquecem a discussdo e
evidenciam a diversidade de contextos nos quais essas transagdes ocorrem.

No que diz respeito as fundamentagdes tedricas, predominam a Teoria da Agéncia e a
da Transacdo Eficiente. No entanto, outras abordagens também podem contribuir para uma
analise mais profunda, como as teorias da Contingéncia, Conflito de Interesses, Assimetria da
Informacao, Perspectiva dos Recursos Sociais, Custos de Transacdo, Atribui¢do, Direito
Societario, a visdo de Coase, a abordagem neo-institucional e a Teoria da Dependéncia de
Recursos. Essas diferentes perspectivas sdo Uteis tanto para pesquisadores quanto para
reguladores e normatizadores, ampliando o escopo e a profundidade da discussao.

Cabe destacar que os estudos sobre partes relacionadas ndo se limitam aos tdpicos
mencionados. Ha investigagdes como a de Agrawal e Cooper (2015), que analisam o
comportamento de usudarios internos antes de grandes escandalos contdbeis (Enron,
HealthSouth, Tyco e WorldCom), os quais envolveram transagdes com partes relacionadas e
questdes de evidenciagdo. Isso ressalta a importancia de atentar-se a fatos contabeis, normas
especificas e particularidades de cada pais ou grupo de empresas. Compreender esses
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elementos, mesmo que paregcam atipica ou regional, pode fornecer subsidios valiosos para que
outros contextos adotem praticas positivas.

As transagdes com partes relacionadas também oferecem um campo fértil para
investigagoes tedricas. Questdes como evidenciagdo e mensuracio ainda carecem de uma base
teorica mais robusta. A transferéncia de ativos intangiveis, como marcas e patentes, ou mesmo
de mercadorias e servigos, pode gerar duvidas aos usuarios da informagdo, exigindo
conhecimentos técnicos especificos para sua adequada compreensdo, a contabilidade ainda
precisa discutir avangos na metodologia para gerar informagdes Uteis para a tomada de decisao.
Essa complexidade limita a capacidade do usuério de tomar decisdes bem fundamentadas.
Discussdes sobre normas e regras também sao fundamentais, é preciso definir quais transagdes
merecem restrigdes para evitar expropriacao de valor do minoritario e ¢ necessario reforcar
mecanismos de governanga corporativa, para prevenir casos como da Enron, Parmalat e
Carillion.

Entre as limita¢des da pesquisa, destaca-se o viés do pesquisador na classificagdo dos
temas, ja& que muitos deles se sobrepdem. Além disso, artigos relevantes que ndo estdo
indexados na base Scopus ou que sdo de dificil acesso nao foram incluidos. O crescente
interesse académico por essas transagdes reflete a necessidade de ampliar o debate e incentivar
publicacdes que considerem toda a sua complexidade. Pizzo (2013) ja apontava a escassa
atenc¢do dada a esse tema pela comunidade cientifica, reforcando a importancia de manter a
discussdo ativa.

Este estudo também destaca que as transacdes com partes relacionadas, apesar de serem
praticas comuns no meio empresarial, apresentam riscos significativos quando utilizadas de
forma oportunista. Casos emblematicos como os da Enron e Parmalat ilustram os danos
reputacionais e financeiros que podem decorrer do uso indevido dessas transagdes. Por isso, ¢
necessario que a literatura académica avance para além da identificagdo dos problemas e
proponha modelos normativos e mecanismos de governanga que reduzam os riscos de
expropriagao de valor.

A contribui¢do desta revisdo estd em oferecer uma sistematizagdo dos principais temas
discutidos, evidenciar lacunas ainda pouco exploradas, como a mensuracdo de ativos
intangiveis transferidos entre partes relacionadas, e propor a ampliacdo do debate tedrico com
base em abordagens alternativas. Assim, espera-se que os achados aqui organizados sirvam de
base para novas pesquisas que explorem os desafios e as potencialidades das transacdes com
partes relacionadas de forma mais critica, comparativa e interdisciplinar.

Diante disso, ¢ fundamental que o debate académico continue ativo, adotando uma
postura critica e propositiva. A complexidade das transagdes com partes relacionadas exige que
os pesquisadores estejam atentos tanto aos riscos quanto aos potenciais beneficios dessas
operagdes, buscando aprofundar o conhecimento sobre seus impactos e contribuir para o
aprimoramento das praticas contabeis, regulatorias e de governanga.
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