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PROPOSTA DE PESQUISA: Governança Corporativa como Fator de Performance? Um 

Estudo sobre a Efetividade do Sistema Institucionalizado na Celesc Geração S.A. (2021–

2028) 

1. INTRODUÇÃO 

 

a. Contextualização do tema 

 

O modelo estatal de desenvolvimento econômico adotado no Brasil ao longo do século XX 

consolidou a presença marcante das empresas estatais em setores estratégicos da economia, como 

energia, infraestrutura e finanças, entre outras. Particularmente, as sociedades de economia mista 

de capital aberto, como a Celesc Geração S.A., configuram um arranjo híbrido que alia objetivos 

de interesse público à lógica do mercado, operando sob dupla expectativa: cumprir sua missão 

pública e, simultaneamente, assegurar eficiência e retorno aos acionistas privados. 

Nas últimas décadas, esse modelo tem sido tensionado por demandas de maior controle, 

transparência e eficiência, motivando reformas institucionais que culminaram na promulgação da 

Lei nº 13.303/2016 (Lei das Estatais), que estabeleceu padrões mínimos de governança corporativa, 

integridade, gestão de riscos e controle para essas entidades. A adesão à governança corporativa 

passou a ser vista como uma promessa de maior accountability, racionalidade na gestão e proteção 

contra interferências políticas indevidas. Em empresas como a Celesc Geração S.A., tal estrutura 

passou a vigorar de forma sistematizada a partir de 2021, com a implantação de instrumentos 

normativos e esquemas formais de integridade, compliance, análise de riscos, premissas de 

conduta, políticas com partes relacionadas e anticorrupção, entre outras. 

No entanto, permanece uma lacuna crítica na literatura e na prática institucional: até que ponto a 

institucionalização desses mecanismos de governança tem produzido efeitos mensuráveis sobre os 

indicadores de performance organizacional? Em outras palavras, é possível atribuir à governança 

corporativa um papel causal relevante na melhoria da eficiência, da gestão de riscos, dos resultados 

operacionais e financeiros? Ou estariam tais estruturas operando como instrumentos simbólicos de 

conformidade institucional, burocracias bem formatadas, porém de impacto marginal, reforçando 

o que a teoria institucional denomina de decoupling (descolamento entre forma e prática)? 

Estudos recentes do Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada (Ipea) (Silva, M. S.; Schmidt, F. 

H.; Kliass; P., 2019), da Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE) 



(2020) e do Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) (Coelho et al., 2024) indicam que, 

embora a introdução de padrões de governança corporativa nas estatais brasileiras represente um 

avanço normativo e institucional, os efeitos práticos sobre a performance ainda são incertos ou não 

evidenciados de forma robusta, especialmente em empresas controladas por governos 

subnacionais. Essas análises chamam atenção para a necessidade de abordagens empíricas, que 

cruzem a evolução dos instrumentos de governança com dados financeiros, operacionais e 

decisórios das companhias ao longo do tempo. 

Ao articular fundamentos teóricos da governança corporativa (agência, institucionalismo, 

stakeholder theory), da teoria do valor público e das abordagens de performance organizacional, a 

pesquisa buscará produzir evidências empíricas sobre a efetividade ou não repercussão do sistema 

de governança como vetor para incremento do desempenho da Companhia catarinense. 

 

b. Delimitação do problema 

 

A análise da governança corporativa em sociedades de economia mista de capital aberto, como a 

Celesc Geração S.A., exige considerar o entrelaçamento entre a estrutura normativa implementada 

e os resultados concretos por ela induzidos. A literatura especializada destaca que, em contextos 

de múltiplas pressões institucionais (públicas e privadas), os sistemas de governança podem ser 

formalmente adotados sem que produzam efeitos transformadores na prática organizacional 

(DiMaggio; Powell, 1983; Meyer; Rowan, 1977). Esse fenômeno é descrito como “governança 

simbólica” ou decoupling, em que a aderência a modelos institucionalmente valorizados ocorre 

mais para obtenção de legitimidade do que para provocar mudanças substantivas. 

Ao mesmo tempo, o arcabouço normativo vigente, especialmente após a promulgação da Lei nº 

13.303/2016 e a publicação de guias da OCDE (2015) e do Índice de Governança das Estatais do 

Ministério da Gestão e da Inovação em Serviços Públicos (IG-SEST) (Brasil, 2023), reforçou a 

necessidade de adoção de instrumentos formais de governança, com a promessa de ganhos em 

transparência, controle e performance. No entanto, há escassez de evidências empíricas que 

comprovem o vínculo direto entre tais estruturas e a melhora dos indicadores organizacionais em 

estatais subnacionais, sobretudo no setor de energia elétrica, fortemente regulado e suscetível a 

variáveis externas e políticas. 



É nesse ponto que se configura o problema central desta pesquisa: teria o sistema de governança 

corporativa institucionalizado na Celesc Geração S.A. a partir de 2021 produzido efeitos 

mensuráveis sobre a performance organizacional, seja ela financeira, operacional ou institucional, 

ou a sua adoção configura um ritual de conformidade formal descolado dos resultados efetivos? 

A investigação parte dos seguintes pressupostos/hipóteses preliminares: 

(b.1) Que a institucionalização formal do sistema de governança, mesmo com aparência de 

maturidade, não é suficiente para impactar positivamente os resultados da organização, em 

virtude da predominância de fatores estruturais, políticos, setoriais e outros. 

(b.2) Que há uma disjunção entre a forma normativa e a substância prática da governança, em 

linha com a teoria institucional e os estudos sobre “governança de fachada” (Box, 1999). 

(b.3) Que os indicadores de desempenho da Companhia, ainda que positivos em determinados 

períodos, não podem ser atribuídos de maneira causal ao funcionamento do sistema de governança 

corporativa, dada a multiplicidade de fatores interferentes. 

Neste sentido, formula-se a seguinte questão-problema: até que ponto o sistema de governança 

corporativa implementado na Celesc Geração S.A. a partir de 2021 influenciou, de modo 

mensurável, a performance organizacional da Companhia gerando valor público para seus 

diferentes públicos-alvo e partes interessadas, ou sua adoção limitou-se à conformidade formal sem 

repercussão substantiva nos resultados? 

Consequentemente, a tese que defendo é que o sistema de governança corporativa 

institucionalizado na Celesc Geração S.A. entre 2021 e 2028, apesar de formalmente estruturado, 

não exerce influência relevante ou mensurável sobre a performance da Empresa, funcionando 

predominantemente como mecanismo de legitimação institucional e conformidade normativa, sem 

alterar significativamente os resultados organizacionais. 

 

c. Objetivos da pesquisa 

 

(c.1) Objetivo Geral 

 

Analisar criticamente a efetividade do sistema de governança corporativa implementado na Celesc 

Geração S.A. a partir de 2021, avaliando se sua institucionalização produziu impactos mensuráveis 

sobre determinados os indicadores de performance organizacional estratégicos, aferidos no período 



compreendido entre 2021–2028, ou se sua aplicação se configura como mecanismo simbólico de 

conformidade formal, sem repercussão substantiva nos resultados. 

 

Objetivos Específicos 

 

(c.1.1) Mapear o processo de institucionalização do sistema de governança corporativa na Celesc 

Geração S.A. a partir de 2021, com base na análise de documentos normativos, atas, relatórios e 

estrutura formal de governança. 

(c.1.2) Identificar os indicadores de performance organizacional e estratégicos (financeiros, 

operacionais e institucionais) adotados ou exigidos da Empresa e monitorá-los durante o período 

compreendido entre os exercícios 2021–2028. 

(c.1.3) Avaliar a aderência entre o sistema formal de governança e sua efetiva operacionalização, 

com base em evidências empíricas (entrevistas, relatórios, percepções de partes interessadas e 

relacionadas e dados secundários), buscando sinais de consistência, disfunções ou ritualismo 

institucional. 

(c.1.4) Investigar a existência ou não de correlação entre a maturidade do sistema de governança 

corporativa e os resultados organizacionais, utilizando metodologia comparativa e análise 

longitudinal, com base em parâmetros da literatura e benchmarks setoriais. 

(c.1.5) Consolidar, a partir da análise crítica dos dados, uma reflexão empírica sobre a validade da 

hipótese de que a governança corporativa opera como um sistema predominantemente simbólico 

ou ritualístico, com baixa influência direta sobre a performance da Companhia. 

(c.1.6) Contribuir para o debate acadêmico e institucional sobre os limites e potencialidades da 

governança corporativa em empresas estatais de economia mista, oferecendo recomendações para 

aprimoramento das estruturas e práticas de governança voltadas à criação de valor público e 

accountability. 

 

d. Justificativa / contribuição da pesquisa 

 

A proposta desta pesquisa se justifica por sua relevância teórica, empírica e prática, situando-se no 

cruzamento de três eixos fundamentais: a governança corporativa em empresas estatais, o 



desempenho, a performance e a entrega de valor público, e a análise crítica de resultados 

organizacionais sob estruturas regulatórias formalizadas. 

Do ponto de vista teórico, a pesquisa contribui para preencher uma lacuna recorrente na literatura 

nacional e internacional: a escassez de estudos que avaliem de forma crítica e empírica a efetividade 

dos sistemas de governança corporativa implementados em sociedades de economia mista sob 

controle estatal. Embora a adoção desses sistemas tenha sido intensificada após a Lei nº 

13.303/2016, os estudos existentes, como os de Matias-Pereira (2024), Lupion (2023) e Ipea (Silva, 

M. S.; Schmidt, F. H.; Kliass; P., 2019), apontam que a maioria das análises permanece centrada 

em aspectos normativos e descritivos, sem avaliar se tais estruturas têm gerado impactos 

substantivos sobre a performance organizacional. 

A literatura também carece de abordagens críticas sobre o fenômeno da "governança simbólica" 

ou de fachada, como discutido por Box (1999) e DiMaggio e Powell (1983), que identificam 

situações em que práticas institucionais são implementadas mais para conformidade e legitimidade 

formal do que para efeitos concretos. Este trabalho busca dialogar diretamente com esse campo, 

testando a hipótese de que o sistema de governança da Celesc Geração S.A., embora formalmente 

e supostamente sofisticado, não exerce influência causal direta e mensurável sobre os resultados 

organizacionais, ao menos no horizonte observado. 

No plano empírico, a pesquisa propõe uma abordagem longitudinal, exploratória e comparativa, 

com análise de dados na forma de indicadores organizacionais da Estatal, avaliados e mensurados 

entre 2021 e 2028. Esta perspectiva é inovadora no Brasil, onde estudos como o do BID (Coelho 

et al., 2024) e da OCDE (2020) enfatizam a necessidade de medir os efeitos das reformas 

institucionais em estatais a partir de evidências e indicadores objetivos, especialmente em empresas 

de controle estadual, que historicamente recebem menos atenção da academia. 

Em termos de contribuição prática, os resultados da pesquisa poderão oferecer subsídios relevantes 

para gestores públicos, conselheiros de administração, órgãos de controle interno e externo e 

formuladores de políticas públicas, ao indicar se os investimentos institucionais realizados em 

normas, padrões e estruturas de governança estão de fato correlacionados a melhorias em 

eficiência, resultados financeiros e entregas de valor público. O estudo também pode ser útil para 

a avaliação de maturidade e efetividade de sistemas de governança em empresas do setor elétrico. 



Por fim, a pesquisa tem importância estratégica ao testar a efetividade de um modelo que está sendo 

difundido como paradigma de boa gestão pública, permitindo avançar da norma à realidade, da 

promessa à mensuração, das práticas ao resultado no desempenho. 

A presente pesquisa está diretamente vinculada à linha de pesquisa “Governança, Accountability e 

Controle” do Programa de Pós-Graduação em Administração da Udesc/Esag, bem como ao campo 

de interesse teórico-metodológico do Grupo de Pesquisa Politeia. Essa vinculação se materializa 

por meio do objeto de investigação, a governança corporativa em empresas estatais, e da 

abordagem crítica, aplicada e interdisciplinar que caracteriza tanto o Programa quanto o Grupo. 

A pesquisa pretende aportar conhecimento empírico original e de aplicação prática para o 

aprimoramento dos instrumentos de gestão pública empresarial, em consonância com o perfil do 

doutorado profissional. Ao avaliar a relação entre governança formal e performance organizacional 

com base em um estudo de caso real, longitudinal e documentado, os resultados da pesquisa 

poderão retroalimentar os debates teóricos e metodológicos desenvolvidos pelo Grupo Politeia, 

enriquecendo sua produção científica e sua capacidade de proposição crítica em temas como 

accountability, controle social e efetividade institucional. 

A experiência prévia do pesquisador como auditor de controle externo no Tribunal de Contas de 

Santa Catarina (TCE/SC), somada ao acesso a dados e documentos técnicos qualificados, também 

reforça a capacidade de contribuição prática da pesquisa tanto para o Grupo quanto para o Programa 

como um todo, promovendo uma interação virtuosa entre teoria, prática profissional e produção 

científica aplicada. 

Quanto a justificativa pessoal, ressalta-se que a minha motivação para o desenvolvimento desta 

pesquisa está profundamente enraizada em minha trajetória profissional, onde atuo diretamente na 

fiscalização e análise de empresas públicas e sociedades de economia mista, com ênfase no setor 

de energia, portos e gás. Recentemente realizei um procedimento de Levantamento junto a Celesc 

Geração S.A., analisando as características da implementação formal do seu sistema de governança 

corporativa a partir de 2021, fato que despertou meu interesse em compreender até que ponto essas 

estruturas normativas produzem efeitos reais na condução estratégica e nos resultados da 

Companhia. 

A vivência prática em processos de auditoria e fiscalização me permitiu perceber, com clareza, o 

descompasso recorrente entre o discurso institucional de governança e os seus impactos efetivos, 



o que me levou à seguinte inquietação: estamos diante de mecanismos genuínos de transformação 

organizacional ou de estruturas simbólicas voltadas à conformidade e legitimidade? 

Essa inquietação profissional amadureceu como uma questão científica, que agora busco 

desenvolver em profundidade por meio da formação doutoral. A conclusão deste doutorado 

representa um passo importante na formação de um perfil profissional orientado por evidências, 

compromisso público e capacidade crítica. Como ainda tenho mais de 15 anos até completar as 

condições para a aposentadoria, pretendo continuar atuando na intersecção entre fiscalização, 

governança e performance. 

 

2. FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA PRELIMINAR 

 

A governança corporativa tem se consolidado como um dos pilares centrais da gestão 

contemporânea, sobretudo em organizações com interesses difusos e múltiplas partes relacionadas, 

como as empresas estatais de economia mista com capital aberto. O conceito tem origem na 

separação entre propriedade e controle (Berle; Means, 1932) e se desenvolveu a partir das teorias 

da teoria da agência (Jensen; Meckling, 1976), que discute a assimetria informacional entre 

gestores (agentes) e proprietários (principais), propondo mecanismos de monitoramento e 

alinhamento de interesses. Com o tempo, o conceito se expandiu para além do ambiente privado, 

incorporando abordagens institucionalistas, da teoria dos stakeholders (Freeman; Reed, 1983) e da 

accountability pública (Bovens, 2007). 

No campo das empresas estatais, o debate sobre governança ganha especificidade, dada sua posição 

híbrida entre o público e o privado. A OCDE (2015) propôs diretrizes específicas para as state-

owned enterprises (SOEs), recomendando a separação entre a função de Estado como regulador e 

como acionista, a profissionalização dos conselhos, a adoção de critérios técnicos para nomeações 

e a transparência na prestação de contas. 

No Brasil, o marco mais significativo foi a promulgação da Lei nº 13.303/2016, que obrigou 

estatais federais, estaduais e municipais a instituírem sistemas de governança com foco em 

integridade, controles internos, gestão de riscos e conformidade. 

Apesar da normatização crescente, diversos autores têm problematizado a efetividade real dos 

sistemas de governança em empresas estatais. Matias-Pereira (2024) evidencia os descompassos 

entre as exigências legais e a internalização prática dos princípios de governança nas estatais 



brasileiras, identificando um movimento de "adesão formal sem transformação substancial" na 

cultura organizacional. 

De forma complementar, Lupion (2023) analisa os cinco anos de vigência da Lei das Estatais e 

constata que, embora tenha havido avanços estruturais, persistem fragilidades nos mecanismos de 

controle, avaliação e responsabilização, especialmente nas empresas subnacionais. 

A literatura crítica se vale, nesse ponto, da teoria institucional neoinstitucionalista (Meyer; Rowan, 

1977; DiMaggio; Powell, 1983), que interpreta a adoção de estruturas organizacionais formais 

como estratégias de legitimação simbólica, nem sempre acompanhadas de mudanças reais nas 

práticas. 

Box (1999), em estudos aplicados ao setor público, descrevem esse fenômeno como “governança 

simbólica” ou “governança de fachada”, no qual os instrumentos são institucionalizados por 

pressão normativa e expectativa de modernização, mas permanecem descolados da dinâmica 

decisória efetiva. 

O relatório do BID (Coelho et al., 2024) reforça essa abordagem ao analisar o impacto das reformas 

de governança em empresas estatais brasileiras entre 2016 e 2021. A partir de uma abordagem 

econométrica (difference-in-differences), o estudo conclui que, em geral, não houve efeitos 

estatisticamente significativos da adoção do IG-SEST sobre indicadores de rentabilidade, 

produtividade ou qualidade da gestão, sugerindo que os ganhos esperados de performance não se 

confirmaram empiricamente. 

Por outro lado, a literatura normativa, como os relatórios da OCDE (2020) e as publicações do Ipea 

(Silva, M. S.; Schmidt, F. H.; Kliass; P., 2019), reconhece os desafios da implementação, mas 

insiste na importância da governança como condição necessária, embora não suficiente, para o 

aprimoramento da gestão pública empresarial. Esses estudos defendem que a governança, para ser 

efetiva, precisa ser acompanhada de mecanismos de enforcement, cultura organizacional orientada 

por integridade e accountability horizontal e vertical. 

No caso brasileiro, a governança nas estatais enfrenta também o desafio da captura político-

partidária, da fragmentação das políticas públicas e da ambiguidade dos objetivos (governo x 

mercado), o que pode vir a dificultar a mensuração de impacto isolado dos instrumentos formais 

de governança, e representar um limitador a proposta de pesquisa. 

Cite-se que a efetividade dos sistemas de governança corporativa deve ser julgada não apenas pela 

eficiência interna ou pelo retorno aos acionistas, mas pela sua capacidade de gerar confiança, 



integridade e sentido público nas práticas e resultados institucionais. A criação de valor público 

(Moore, 1995; Meynhardt, 2009), ocorre quando uma organização pública ou híbrida contribui, de 

forma percebida e experienciada, para o bem-estar da sociedade e para a qualidade da vida em 

comum, operando a partir de referenciais compartilhados sobre o que é significativo para a 

coletividade. 

A análise de Celesc Geração S.A. oferece uma oportunidade empírica relevante: trata-se de uma 

empresa de capital aberto sob controle estatal, com estrutura de governança institucionalizada a 

partir de 2021, permitindo observar em perspectiva longitudinal (2021–2028) se há relação entre 

tais instrumentos e os resultados organizacionais. 

Dessa forma, o referencial teórico da presente pesquisa se apoia em três pilares, sendo as teorias 

clássicas e contemporâneas de governança corporativa, com ênfase nos modelos aplicáveis ao setor 

público empresarial, a teoria institucional, que interpreta a adoção de sistemas de governança como 

estratégias de conformidade simbólica e os estudos empíricos recentes sobre governança em 

estatais brasileiras, que apontam a lacuna entre normatização e efetividade. 

 

3. METODOLOGIA 

 

3.1 Definições epistemológicas 

 

A presente pesquisa se ancora em uma abordagem epistemológica pragmatista de natureza crítica, 

orientada pela compreensão de que a realidade social é construída historicamente, mediada por 

estruturas institucionais e pela ação estratégica dos atores. Essa perspectiva reconhece a 

complexidade dos fenômenos organizacionais e rejeita dicotomias rígidas entre objetividade e 

subjetividade, permitindo a articulação entre métodos qualitativos e quantitativos como caminhos 

complementares para a produção de conhecimento relevante e aplicável. 

A opção epistemológica está alinhada ao fenômeno investigado, a governança corporativa em 

empresas estatais de economia mista, e ao propósito da tese, que busca compreender, com base em 

evidências empíricas, se e como os sistemas formalmente implementados de governança 

corporativa impactam a performance organizacional ou se operam predominantemente como 

mecanismos simbólicos de conformidade normativa. 

 



3.2 Método de pesquisa 

 

A presente pesquisa adotará um método misto (quali-quantitativo), sem uma predominância 

definida a priori, como forma de abordar com maior densidade analítica a complexidade do objeto 

de estudo: o sistema de governança corporativa da Celesc Geração S.A. e seus possíveis efeitos 

sobre a performance organizacional no período de 2021 a 2028. 

A escolha por um método misto decorre da necessidade de articular duas dimensões 

complementares do fenômeno: 

(a) A dimensão estrutural e simbólica, associada à institucionalização da governança, suas normas, 

processos e discursos, que demanda uma abordagem qualitativa e interpretativa; 

(b) A dimensão empírica e mensurável, representada pelos indicadores financeiros, operacionais e 

institucionais da Companhia, que exige análise quantitativa e de correlação longitudinal. 

A abordagem qualitativa será utilizada para compreender os significados, motivações, disfunções 

e percepções dos atores organizacionais quanto à aplicação prática do sistema de governança, bem 

como para analisar documentos institucionais (estatutos, atas, relatórios, pareceres, normativos 

internos). Já a abordagem quantitativa permitirá avaliar a existência ou não de correlações entre o 

funcionamento do sistema de governança e os resultados organizacionais obtidos, com base em 

séries temporais e variáveis padronizadas. 

 

3.3 Estratégia de pesquisa 

 

A estratégia metodológica adotada para esta pesquisa será a do estudo de caso único e longitudinal, 

com ênfase qualitativa e aplicação complementar de dados quantitativos. O estudo será 

desenvolvido a partir da análise aprofundada da Celesc Geração S.A. A escolha pelo estudo de 

caso se justifica por permitir a análise em profundidade de um fenômeno contemporâneo inserido 

em um contexto real, conforme defendido por Yin (2014). 

O caso representa um campo empírico relevante e oportuno para a investigação da eficácia de 

estruturas de governança em empresas estatais, pois reúne características-chave do objeto em 

estudo: natureza híbrida (público-privada), sujeição à Lei nº 13.303/2016, presença de acionistas 

privados, atuação em setor regulado (energia elétrica) e implementação recente de sistema formal 

de governança. 



 

3.4 Hipóteses ou pressupostos da pesquisa 

 

A presente pesquisa parte de pressupostos teóricos consolidados na literatura contemporânea sobre 

governança corporativa em empresas estatais de economia mista, especialmente no contexto 

brasileiro pós-Lei nº 13.303/2016. A articulação entre a teoria institucional e os estudos empíricos 

sobre empresas estatais permite levantar hipóteses que orientam a investigação e possibilitam a 

análise crítica dos dados obtidos. 

Os principais pressupostos teóricos e empíricos que sustentam a formulação da hipótese central da 

pesquisa são: 

(a) Que a institucionalização formal de sistemas de governança corporativa em estatais pode 

ocorrer de forma dissociada da prática organizacional efetiva, por força de pressões coercitivas, 

miméticas e normativas, resultando no fenômeno conhecido como decoupling. 

(b) Que, em muitos contextos, os sistemas de governança operam mais como instrumentos 

simbólicos de legitimidade e conformidade institucional do que como vetores reais de 

transformação na gestão e na performance organizacional. 

(c) Que a efetividade da governança corporativa nas empresas estatais depende não apenas da 

existência formal de estruturas e normativos, mas de sua operacionalização substantiva, da cultura 

organizacional e da existência de mecanismos reais de accountability e enforcement. 

(d) Que os estudos recentes indicam ausência de correlação estatística robusta entre o 

aprimoramento formal da governança e a melhoria da performance organizacional em empresas 

estatais brasileiras, o que reforça a necessidade de estudos de caso aprofundados e 

contextualizados. 

A hipótese central que orienta esta pesquisa é que o sistema de governança corporativa 

institucionalizado na Celesc Geração S.A., embora formalmente estruturado e normativamente 

aderente, não gerou impactos mensuráveis significativos sobre a performance organizacional da 

Empresa, operando predominantemente como um mecanismo simbólico de conformidade e 

legitimação institucional. 

 

3.5 Definição e forma de análise e/ou de operacionalização de variáveis ou de categorias 

relacionadas 



 

A operacionalização analítica da pesquisa será guiada por um conjunto de variáveis quantitativas 

e categorias qualitativas, diretamente relacionadas aos pressupostos e à hipótese central de que o 

sistema de governança corporativa da Estatal operou predominantemente de forma simbólica, sem 

impacto substancial na performance organizacional. 

As categorias qualitativas de análise abrangem o grau de institucionalização da governança, ou 

seja, o nível de formalização, legitimação interna e integração prática das estruturas e instrumentos 

de governança. As variáveis quantitativas incluem indicadores de performance organizacional 

estratégicos a serem escolhidos e monitorados, quanto a aspectos financeira, operacional e 

institucional para avaliar se houve variação mensurável associada à implementação da governança. 

A respeito da estratégia de análise, as variáveis quantitativas serão analisadas em séries temporais 

(2021–2028), observando variações e tendências. 

As categorias qualitativas serão tratadas por meio de análise de conteúdo temática (Bardin, 2011), 

com codificação manual e triangulação com fontes documentais e numéricas. Essa abordagem 

permitirá confrontar a presença formal dos mecanismos de governança com os resultados 

organizacionais e as percepções institucionais, possibilitando confirmar ou refutar a hipótese de 

que se trata de uma estrutura predominantemente simbólica. 

 

3.6 Contexto da pesquisa 

 

A pesquisa será realizada no contexto da Celesc Geração S.A., empresa estatal de economia mista 

com capital aberto, controlada pelo Governo do Estado de Santa Catarina, integrante do grupo 

Celesc. A empresa atua no setor de geração de energia elétrica e está sujeita à regulação da Aneel, 

à fiscalização do TCE/SC, às obrigações de transparência da CVM e aos padrões legais da Lei nº 

13.303/2016. 

A escolha da Companhia como unidade de análise decorre de sua relevância institucional, das 

especificidades do seu modelo de governança, cuja estrutura foi institucionalmente reforçada a 

partir de 2021, e da viabilidade de acesso a dados documentais, financeiros e operacionais. A 

Companhia possui atuação estratégica no setor elétrico catarinense e seu modelo híbrido (público-

privado) representa um caso paradigmático da tensão entre accountability estatal e exigências de 

mercado. 



 

3.7 Procedimentos de coleta/busca de evidências (evidências empíricas, teóricas, dados e 

informações) 

 

A coleta de dados da pesquisa será orientada por uma estratégia de triangulação metodológica (Yin, 

2014), articulando diferentes fontes de evidência empírica, teórica e documental, compatíveis com 

o método misto adotado. O objetivo é garantir profundidade qualitativa na análise das percepções 

institucionais sobre a governança, e consistência quantitativa na análise dos indicadores de 

performance da Celesc Geração S.A. no período 2021–2028. 

(a) Evidências empíricas (primárias): entrevistas semiestruturadas, com roteiro previamente 

validado, gravadas (com autorização) e transcritas para análise de conteúdo visando compreender 

a percepção dos atores-chave sobre a institucionalização, operacionalização e efetividade do 

sistema de governança corporativa. O perfil dos entrevistados consiste em conselheiros, diretores, 

membros de comitês, auditores internos e externos, representantes do acionista controlador e de 

órgãos de controle, entre outros. 

(b) Evidências secundárias (documentais e teóricas), como documentos institucionais e 

normativos. Cite-se como fonte o Estatuto Social da Companhia, Regimentos dos conselhos e 

comitês, atas de reuniões e deliberações, relatórios de auditoria (interna e externa), relatórios de 

administração, sustentabilidade e governança. O propósito é mapear e avaliar a estrutura e 

funcionamento formal da governança corporativa da empresa. Da mesma forma, a base de dados 

contábil-financeiros e operacionais, que consiste em balanços patrimoniais e demonstrações de 

resultados e indicadores financeiros, com a finalidade de mensurar e comparar o desempenho da 

companhia ao longo do período estudado. 

 

3.9 Análise e interpretação dos dados  

 

A análise dos dados coletados será conduzida por meio de procedimentos distintos e 

complementares para os dados qualitativos e quantitativos, conforme as características de cada tipo 

de informação e o objetivo analítico da pesquisa. A estratégia de triangulação será aplicada de 

forma integrada, a fim de cruzar percepções, evidências documentais e resultados organizacionais, 

conferindo robustez interpretativa e validade aos achados. 



Os dados qualitativos provenientes das entrevistas, documentos institucionais e observações serão 

tratados com base na técnica de análise de conteúdo temática. A análise dos dados financeiros, 

operacionais e institucionais será realizada com base em séries temporais compreendendo o período 

de 2021 a 2028. 

A última etapa consistirá na integração dos dados qualitativos e quantitativos, por meio de análise 

cruzada (triangulação) para validar ou refutar a hipótese da pesquisa. Os achados serão discutidos 

à luz da literatura especializada, buscando contribuir criticamente para o debate sobre a efetividade 

da governança em empresas estatais de economia mista e seus limites práticos, normativos e 

institucionais. 

 

 3.10 Possibilidades e limitações previstas 

 

A realização desta pesquisa apresenta uma série de condições favoráveis que podem contribuir para 

sua efetividade, profundidade analítica e relevância prática: 

(a) O pesquisador atua como auditor de controle externo no TCE/SC, com histórico de 

acompanhamento técnico da Celesc Geração S.A., o que facilita o acesso a documentos 

institucionais, relatórios e dados relevantes ao estudo, bem como o contato com atores estratégicos 

para entrevistas. 

(b) A experiência acumulada do pesquisador na área de fiscalização e análise de governança de 

empresas estatais oferece base teórica, metodológica e empírica para a formulação da hipótese e 

condução do trabalho de campo com maior acurácia. 

(c) A efetividade da governança corporativa em empresas estatais é tema recorrente e relevante nas 

agendas da OCDE (2015, 2023), BID (Coelho et al., 2024), Controladoria Geral da União (CGU) 

(2015) e Tribunal de Contas de União (TCU) (2020), o que amplia a legitimidade social e 

acadêmica da investigação, além de seu potencial impacto institucional. 

(d) A existência de estudos recentes e abordagens teóricas consolidadas e os referenciais da teoria 

institucional, oferece suporte teórico-metodológico adequado à pesquisa. 

Por sua vez, ainda que promissora, a pesquisa também está sujeita a algumas limitações potenciais. 

Por se tratar de empresa de capital aberto e estatal, certas informações estratégicas, internas ou de 

governança podem ter sigilo corporativo, o que poderá limitar o grau de profundidade em algumas 

análises. Os entrevistados, por ocuparem posições estratégicas ou representarem interesses 



institucionais, podem manifestar resistência a críticas ou minimizar fragilidades do sistema de 

governança, o que exigirá condução ética e crítica da coleta e interpretação dos dados. 

 

4. CRONOGRAMA DE ATIVIDADES (2025–2029) 

 

Semestre Atividades principais 

2025/2 
- Início do curso e ambientação no grupo Politeia - Cursar disciplinas obrigatórias 

iniciais - Revisão bibliográfica aprofundada 

2026/1 
- Cursar disciplinas optativas - Refinamento do referencial teórico - Elaboração do 

projeto detalhado de tese 

2026/2 
- Aprovação formal do projeto de tese - Planejamento e construção de instrumentos de 

coleta (roteiros, questionários) - Início da coleta documental 

2027/1 
- Realização de entrevistas e aplicação de questionários - Análise parcial de dados 

qualitativos - Redação do relatório de pré-qualificação 

2027/2 
- Exame de qualificação (defesa da proposta e resultados parciais) - Ampliação da 

análise de dados quantitativos - Estruturação de capítulos da tese 

2028/1 
- Redação da tese (versão preliminar) - Discussão com orientador e colegas do grupo 

de pesquisa - Participação em evento acadêmico (apresentação parcial dos resultados) 

2028/2 
- Finalização da redação da tese - Revisão textual e técnica - Submissão para banca e 

agendamento da defesa 

2029/1 
- Defesa pública da tese - Depósito da versão final corrigida - Finalização de 

pendências administrativas e encerramento do curso 
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