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RESUMO: Os periddicos e eventos sao os meios mais usados para a divulgagdo dos trabalhos produzidos no
meio académico nas mais diferentes areas. Sendo assim, com a contribuicéo dos estudos bibliométricos é possivel
retratar, em aspectos quantitativos, o quéo estd desenvolvido a producéo cientifica sobre determinado tema.
Nesse sentido, este artigo se propde a investigar por meio de um estudo bibliométrico a produgéo cientifica sobre
Financas Comportamentais publicado nos anais do EnANPAD (2004-2014). Para isso, adotou-se uma pesquisa
do tipo bibliométrica, retrospectiva, descritiva, sendo realizada por meio de revisado bibliografica com a coleta dos
dados pelos anais disponibilizados pelo evento. Os resultados mostram que nos 44 artigos publicados sobre o
tema no periodo ocorre uma hegemonia do género masculino e de autores que possuem formagao académica na
area administrativa. Constatou-se também que os trabalhos tém predominantemente dois autores nas publicacdes
e como principais documentos usados como referéncia estdo os peridédicos internacionais. Verificou-se, ainda,
que os autores mais citados sobre Financas Comportamentais foram Daniel Kahneman, Amos Tversky e Herbert
Simon, bem como entre os temas mais abordados nos artigos estéo as heuristicas ou vieses: aversao ao risco,
seguido do efeito da racionalidade limitada e aversdo a perda.
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ABSTRACT: The journals and conferences are the means most used for the dissemination of works produced
in the academic world in many different areas. Thus, with the contribution of bibliometric studies can portray in
quantitative aspects, how is developed the scientific production on certain theme. In this sense, this article aims
to investigate through a bibliometric study the scientific literature on Behavioral Finance published in the annals of
EnANPAD (2004-2014). For this, we adopted a survey of bibliometric type, retrospective, descriptive, being carried
out through literature review with data collection through the annals provided by the event. The results show that
the 44 articles published on the subject in the period there is a hegemony of male and author who holds a college
degree in the administrative area. It was also found that work has predominantly two authors in publications and
main documents used as reference are international journals. It was also the most cited authors on Behavioral
Finance were Daniel Kahneman, Amos Tversky and Herbert Simon, as well as among the most discussed subjects
in the articles are to heuristics or biases: risk aversion, followed by the limited rationality and effect loss aversion.
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1 INTRODUGAO

Parte-se do entendimento de que para desenvolver qualquer que seja a area da ciéncia
se faz necessario a circulagéo de informagdes e conhecimento no meio académico (ANDRADE;
LUCENA, 2014). Assim sendo, Splitter, Rosa e Borba (2012) mencionam que muitos dos resultados
encontrados nos trabalhos teéricos e empiricos séo divulgados em eventos cientificos que, a partir das
criticas, contradigcbes e complementaridades enriquecem a aprendizagem, bem como desenvolvem
0 conhecimento.

Na area das Finangas, as Finangas Comportamentais se contrapdem ao pressuposto da
racionalidade adotado pelo modelo tradicional e busca incorporar aspectos psicoldgicos ao entender
que os individuos nem sempre agem racionalmente (GALVAQ; KLOTZLE, 2005; OLIVEIRA; SILVA;
SILVA, 2005).

Complementarmente, Borsato e Ribeiro (2010) acrescentam que, as Finangas
Comportamentais estudam o comportamento dos tomadores de decisdo em um ambiente financeiro
tendo como base a aplicagdo dos conceitos advindos da psicologia cognitiva e da economia
comportamental.

Nesse contexto, Ferreira et al. (2010) destacam que os fundadores desta nova area de
estudo em Finangas foram Daniel Kahneman e Amos Tversky, dois psicologos israelenses que, no ano
de 1979, desenvolveram a Teoria do Prospecto se contrapondo a Teoria da Utilidade Esperada (TUE).

Marcato e Martinez (2013) explicam que a TUE defende que os agentes econdmicos
tomam decisbes totalmente racionais, sendo avessos ao risco, visando maximizar a utilidade.
Portanto, as Finangas Comportamentais & um novo campo de estudo dentro da Teoria do Prospecto
(HAUBERT; LIMA; HERLING, 2012).

Porém, Ribeiro e Machado (2013) ressaltam que esse é um conceito bastante discutido
internacionalmente, entretanto, ainda, com pouca repercussao no Brasil. Contudo, Yoshinaga et al.
(2004) afirmam que embora seja uma area de pesquisa recente, € uma das mais promissoras da
Teoria das Financas.

Os resultados obtidos no trabalho realizado por Souza, Murcia e Borba (2010), com
docentes dos cursos de Doutorado em Finangas brasileiros e norte-americanos reforcam o exposto
ao apontar Financas Comportamentais como o tema de pesquisa mais emergente mencionado, sendo
um assunto destaque na area de Financgas.

Sob esse enfoque, ao analisar as pesquisas cientificas na area da Administragdo tanto
em revistas como em eventos no pais percebe-se que, nos Ultimos anos, os estudos bibliométricos
tém aumentado sobre os mais variados temas (TEIXEIRA; IWAMOTO; MEDEIROS, 2013).

Battistella, Schuster e Dias (2012) explicam que, a bibliometria € uma técnica que nasceu
no inicio do século XX, cujo propésito € mensurar as atividades de produg@o e comunicacéo cientifica
por meio de diversos indicadores e diversas relagdes.

Sendo assim, o objetivo deste artigo €, portanto, investigar por meio de um estudo
bibliométrico a producédo cientifica sobre Finangas Comportamentais publicado nos anais do
EnANPAD (2004-2014).

A presente pesquisa torna-se relevante considerando que a produgao cientifica no Brasil
sobre Finangcas Comportamentais ainda é um tema pouco explorado no pais. Portanto, este trabalho
pretende contribuir com o avango de pesquisas sobre o0 assunto fornecendo um direcionamento do
tipo de metodologia utilizada e sua classificagdo, os locais onde sdo aplicados, bem como os autores
citados e as referéncias que vém embasando esses estudos realizados até 0 momento.

Espejo et al. (2009) salientam que justamente esse acompanhamento, mapeamento e
avaliagcao das publicag¢des cientificas, principalmente quanto as tendéncias tematicas e metodolégicas
dos artigos veiculados é uma tarefa especifica dos estudos bibliométricos. O Encontro da Anpad
(EnANPAD), por sua vez, foi escolhido para realizar tal andlise bibliométrica em razdo da sua
representatividade para a Administracdo, inclusive, sendo considerado o evento cientifico mais
importante da area no Brasil (MACHADO-DA-SILVA et al., 2008).
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Desse modo, como forma de organizar esse estudo, ele foi dividido em quatro secdes,
além da presente introdugdo: (i) o embasamento tedrico contempla conceitos e leis destinadas aos
estudos bibliométricos, em seguida, uma breve discussao sobre Finangcas Comportamentais; (ii) os
procedimentos metodoldgicos adotados para a realizagdo deste trabalho; (iii) analise e discusséao
dos resultados trazendo dados sobre os artigos publicados e seus respectivos autores e coautores;
e (iv) por fim, apresentam-se as consideragdes finais a partir do estudo realizado acompanhado de
sugestdes de pesquisas futuras.

2 ESTUDO BIBLIOMETRICO

O estudo bibliométrico consiste numa técnica cientifica de investigacdo usada pelos
pesquisadores como recurso, a fim de analisar a produgao a respeito de determinado tema especifico,
ou levantar dados sobre determinada area de interesse (MELO et al., 2013).

Em outras palavras, é o estudo dos pontos quantitativos da produgéo de pesquisa cientifica,
divulgagdo e uso da informacao registrada, utilizando os resultados obtidos para a elaboracdo de
previsdes, bem como apoiar a tomada de decisao (DRAGANOV; FRIEDLANDER; SANNA, 2011).

No entendimento de Li e Zhao (2015), o estudo bibliométrico refere-se a uma metodologia
de pesquisa que faz uso de anélise quantitativa e estatistica, a fim de descrever os padrbes de
distribuicdo de artigos dentro de um determinado tema de interesse. E um estudo que utiliza o material
de pesquisa existente com o objetivo de examinar e aprofundar os padrdes e tendéncias do que foi
publicado sobre determinado tema, ajudando, desse modo, a explorar e organizar o que vem sendo
feito na area (FERREIRA, 2011).

Assim sendo, Ravelli et al. (2009) acrescentam que, esse tipo de estudo vem sendo
usado nas mais diferentes areas do conhecimento e tem como principio analisar a produgao cientifica,
ou técnica pelo método quantitativo das publicagdes com o propdsito de desenvolver indicadores
cada vez mais confiaveis.

Complementarmente, Vanti (2002) explica que os tedricos da bibliometria criaram leis
especificas que norteiam esse tipo de estudo, sendo conhecidas como leis bibliométricas, a saber:

a) Lei de Lotka, ou Lei do Quadrado Inverso: indica para a medi¢do da produtividade
dos pesquisadores, por meio de um modelo de distribuicdo tamanho-frequéncia dos diversos
pesquisadores em um conjunto de documentos;

b) Lei de Zipf, conhecida também como Lei do Minimo Esforgo: baseia-se em medir
a frequéncia do aparecimento das palavras em varios textos, originando uma lista classificada de
termos de uma determinada disciplina ou assunto; e

c) Lei de Bradford, ou Lei de Dispersao: possibilita, pela medigao da produtividade dos
periddicos, definir o nucleo e as areas de dispersao sobre um dado assunto num mesmo conjunto de
periddicos.

Desse modo, salienta-se que essas trés leis bibliométricas citadas — Lei de Lotka, Lei
de Zipf e Lei de Bradford — sdo as principais que norteiam os estudos bibliométricos (GUEDES;
BORSCHIVER, 2005).

E, apesar de Paul Otlet, no ano de 1934, em sua obra “Traité de Documentation” ter
trazido o termo bibliometria contendo nocdes a respeito (Carrizo Sainero, 2005), foi Alan Pritchard
que, no ano de 1969, utilizou pela primeira vez na academia, popularizando-a (CARDOSO et al.
(2005). Com a popularizagéo, varios outros trabalhos foram sendo realizados, relatando o uso de
técnicas bibliométricas (RAMOS-RODRIGUEZ; RUIZ-NAVARRO, 2004; MACHADO, 2007).

2.1 FINANCAS COMPORTAMENTAIS

Na concepc¢éo de Halfeld e Torres (2001), as Financas Comportamentais sdo uma area
de estudo em Finangas que tem como propdsito revisar e aperfeicoar o atual modelo econémico-
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financeiro através da incorporagdo de evidéncias a respeito da irracionalidade dos agentes no
mercado financeiro.

As Financas Comportamentais surgiram na tentativa de explicar as inconsisténcias
aparentes construidos pelos agentes perfeitamente racionais e eficiéncia dos mercados financeiros
(BRANCH, 2014; KLIGER; ASSEM; ZWINKELS, 2014).

Complementarmente, Aguiar, Sales e Sousa (2008) explicam que no inicio da década
de 1970, visando entender as anomalias referentes aos comportamentos no mercado financeiro,
Kahnemann e Smith incluiram conceitos da psicologia e da sociologia nas anélises econdémicas, os
quais em funcao de tais trabalhos receberam o prémio Nobel de Economia no ano de 2002. Esses
elementos abordados por Kahnemann e Smith conduziram a teoria das Finangas Comportamentais.

Assim sendo, Mosca (2009) relata que a premissa ou hipétese basica que da sustentagao
a maior parte da teoria econdmica e financeira moderna esta calcada na racionalidade dos agentes
econdmicos, sejam eles individuos ou empresas. Entretanto, ao se observar o comportamento
e decisOes efetivamente tomadas por tais agentes no dia a dia, verifica-se pouca evidéncia da
existéncia dessa total racionalidade, mas sim, via de regra, uma racionalidade limitada. Essa limitagcao
tem origem em uma série de tendéncias comportamentais, a maioria delas, inconscientes e inatas
(MOSCA, 2009).

Nofsinger (2006) explica que o cérebro ndao funciona como um computador, pois,
normalmente, ele processa as informagdes por meio de atalhos e filtros emocionais para reduzir o
tempo de analise, em que a decisdo resultante desse processo nem sempre € a mesma a que se
chegaria sem tais filtros. Pode-se considerar os filtros e atalhos como vieses psicolégicos.

Portanto, admite-se a existéncia de vieses de decisdao. Como os humanos tém dificuldades
para considerar e avaliar todas as opgdes envolvidas em uma escolha, eles, geralmente, consideram
somente algumas opg¢des para tomar a decisdo necessaria. Dessa forma, a ideia basica néo é rejeitar
todos os postulados das finangas tradicionais ou modernas, mas sim aprimorar os modelos financeiros
incorporando essas tendéncias de comportamento identificadas nos seres humanos (MACEDO JR.;
KOLINSKY; MORAIS, 2011).

Barbedo e Camilo-da-Silva (2008) esclarecem que, de modo geral, as pessoas tipicamente
representam a informacéo, e a julgam, por meio de processos de raciocinio baseados em exemplos
particulares, no caso a abordagem de vieses ou heuristicas, ao contrario de processos computacionais
que utilizam disciplinas como logica e matematica para chegar a otimizagao do problema. Como o
raciocinio comum tem pouco acesso a tais procedimentos, pelo menos durante todas as fases do
processo de decisao, ele depende de heuristicas nao logicas.

Esses métodos heuristicos sdo uma espécie de atalho mental que procura adequar
determinada acdo e/ou decisdo em outra vivenciada no passado, assim, isso exige um tempo menor
0 que, por sua vez, permite uma decisdo mais rapida pelo individuo (LANDVOIGT, 2007).

Dessa forma, Varian (2012) acredita que as pessoas, na vida real, sdo afetadas pelo
modo como as escolhas sao apresentadas, ou como elas sao inseridas em determinado contexto.
Por isso, o autor, no Quadro 1, apresenta alguns vieses comportamentais de contexto que afetam a
escolha dos agentes econémicos.
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Quadro 1: Vieses comportamentais na escolha dos agentes econdmicos

Vieses comportamentais Descricao

O dilema da doenga Efeitos de contexto sdo particularmente comuns em escolhas envolvendo
incertezas, ou seja, numa situagdo de escolha colocada em um contexto
positivo se torna muito mais atrativa do que aquela colocada num contexto

negativo.

Efeitos de ancoragem Nesse caso, as escolhas realizadas podem sofrer influéncia de informagoes
espurias.

Balizamento Ao enfrentar situagdes de escolhas realizadas em grupo, os individuos pre-

ferem a variedade do que a exclusividade.

Excesso de opcoes A teoria convencional sustenta que é melhor ter mais op¢des de escolha.
Entretanto, tal afirmacédo ndo leva em conta os custos para fazer escolhas.

Preferéncias construidas | Pela teoria convencional as preferéncias sédo consideradas preexistentes,
assim, as preferéncias explicam o comportamento. J& os psicoélogos, por
sua vez, concebem que as experiéncias sdo construidas pelos individuos,
ou seja, eles desenvolvem ou criam fazendo suas escolhas ou consumindo.

Lei dos pequenos numeros | Consiste em uma afirmagao psicoldgica de que os individuos tendem a ser
muito influenciados por pequenas amostras, principalmente, se séo eles
mesmos que os observam.

Integracdo de ativos e| Pressupbe-se que as pessoas se importam com a quantidade total de rique-
aversao a perda za que conseguiriam com diversos resultados possiveis e isso &€ denomina-
do hipotese da integracdo de ativos. Assim, parece que os individuos nao
sdo realmente tdo avessos ao risco quanto avessos a perda, ou seja, eles
parecem atribuir um peso excessivo em seu status quo (posicao da qual par-
tem) em relacdo ao peso atribuido a posi¢céo que chegam como resultado.

Desconto O comportamento envolvendo incerteza esta sujeito a varias anomalias, e
isso também ocorre com o fator tempo. No caso de uma inconsisténcia tem-
poral, o individuo pode planejar hoje seu comportamento futuro, todavia,
quando o futuro chegar, o mesmo vai desejar fazer algo diferente.

Autocontrole Esta intimamente relacionado a inconsisténcia temporal, onde uma variagéo
interessante do autocontrole é o excesso de confianca. Os psicélogos cons-
tatam, com frequéncia, que homens tendem a confiar excessivamente em
suas proprias capacidades, enquanto que a maioria das mulheres tende a
ser mais realistas.

Fonte: Adaptado Varian (2012).

Em relagdo aos vieses expostos no Quadro 1, Barbedo e Camilo-da-Silva (2008)
complementam que, na pratica, ao simplificar o processo de tomada de decisdo, com o intuito de
tornar determinada tarefa mais simples e rapida, os individuos fazem uso desses atalhos mentais.
Mas, isso pode gerar o surgimento de erros sistematicos graves.

Portanto, pode-se dizer que, as Finangas Comportamentais com subsidios provindos da
Economia, Finangas e Psicologia Cognitiva se propdem a construir um modelo do comportamento
humano mais detalhado no mercado financeiro sustentado na ideia de que os individuos estao sujeitos
a vieses que, na maioria das vezes, os afastam de uma decisao baseada na racionalidade (ANACHE;
LAURENCEL, 2013).

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Partindo do propdsito de investigar a produgao cientifica sobre Finangas Comportamentais
publicado nos anais do EnANPAD — entre 2004 a 2014 — o presente trabalho utilizou-se de uma
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abordagem descritiva, retrospectiva, do tipo bibliométrica, sendo realizada por meio de uma revisao
bibliografica.

A respeito da pesquisa descritiva, segundo Gressler (2004), como o proprio nome sugere,
descreve, de forma sistematica, os fatos, fendbmenos ou caracteristicas sobre a populacéo ou assunto
abordado. Ja o estudo retrospectivo refere-se aqueles cujos dados coletados estdo em eventos do
passado (TURATO, 2005).

Enquanto o estudo bibliométrico, de acordo com Splitter, Rosa e Borba (2012), diz
respeito a mensuragdo da producgéo cientifica, em que a partir de artigos selecionados é possivel
medir o desempenho dos pesquisadores em certa area cientifica. A pesquisa bibliografica, por sua
vez, faz uso de contribuicbes secundérias, no caso extraindo informacgdes e dados em livros, revistas,
documentos, entrevistas, entre outras fontes de diferentes autores sobre determinado tema de
interesse (REIS, 2008).

Como plano de coleta dos dados, limitou-se a amostra dos artigos publicados nos anais
do EnANPAD, no periodo de 2004 a 2014, disponibilizados no site do evento (EnNANPAD, 2014).
Primeiramente, foram fichados trabalhos que continham, pelo menos, uma das seguintes palavras no
titulo e/ou no corpo textual: (1) Financas Comportamentais; (2) Prospect Theory (Teoria da Perspectiva
ou Teoria dos Prospectos); (3) racionalidade limitada (bounded racionality); (4) vieses ou heuristicas;
e (5) Teoria da Utilidade Esperada (TUE).

Ressalta-se que se adotou esse critério em vez da busca por palavras-chave na tentativa
de encontrar um numero maior de trabalhos para compor essa andlise, isso porque em Finangas
Comportamentais existem muitos vieses causados pelas heuristicas, sendo muito peculiar dentro da
perspectiva que cada artigo se propde investigar.

Posteriormente, os trabalhos foram selecionados, valendo-se da leitura analitica, a fim
de identificar a area tematica, o embasamento tedrico, bem como o método usado pelos autores
para a elaboracdo do referido artigo. Salienta-se que os artigos escolhidos além da tematica
Finangcas publicados no EnANPAD advém também de pesquisas em outras tematicas do evento
como Administragao da Informagao, Contabilidade e Marketing que utilizam as teorias das Finangas
Comportamentais em seus trabalhos.

Concluida essa fase, obteve-se ao todo 44 artigos no periodo considerado nesta analise
bibliométrica. Esse estudo foi realizado entre os meses de dezembro de 2014 a fevereiro de 2015, e
contou com o auxilio do software Microsoft Excel® para ordenacao dos dados, em que com vistas a
facilitar o entendimento, fez-se uso de estatistica descritiva na apresentacéo dos resultados, a seguir
expostos.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Reiterando, o EnNANPAD caracteriza-se como o maior evento de Administracédo no Brasil,
possuindo uma abordagem ampla, recente e atualizada (ANDRADE, 2012). Complementarmente,
Picoli, Abib e Fonseca (2012) acrescentam que o ENANPAD é o principal encontro cientifico de
Administragéo no Brasil.

Assim sendo, nesta sessao apresentam-se os resultados da pesquisa bibliométrica
realizada a partir da busca nas Ultimas dez edi¢cdes do evento, ou seja, entre 2004 e 2014. Desse
modo, a respeito do perfil dos autores com trabalhos publicados no periodo no Grafico 1 expde-se a
classificagcdo dos mesmos em relagéo ao género.
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Grafico 1: Género dos autores
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Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa (2015).

O Gréfico 1 revela uma hegemonia dos autores masculinos no decorrer do periodo,
destacando o ano 2011, quando eles dominaram as publicagées do corrente ano. Porém, apesar
de as oscilagdes do periodo aqui considerado, percebe-se que houve um aumento consecutivo do
género feminino de 2005 a 2010 em relagdo a 2011; e em 2010, o feminino se igualou ao masculino
tal qual ocorrido no primeiro ano analisado. No Quadro 2 é evidenciada a formag¢éo académica dos
autores e coautores referentes aos 44 trabalhos publicados no periodo.

Quadro 2: Formagao académica dos autores e coautores

Lo . Livre-
Formagéio Espec(lc:;zagao Me?:/:;\do Dou(t;;ado Pos(;:c;:;:)ora- Docéncia | Total (%)
(%)
Administracao 0% 10,47% 40% 11,43% 1,9% 63,80%
Ciéncia Social 0% 0% 0,95% 0% 0% 0,95%
Ciéncias Contabeis 0% 3,82% 0,95% 0% 0% 4,77%
Ciéncias Humanas 0% 0% 0,95% 0% 0% 0,95%
Contabilidade/Controladoria 0% 0% 7,63% 0% 0% 7,63%
Economia 0% 1,90% 2,86% 2,86% 0,95% 8,57%
Engenharia de Producao 0% 0% 2,86% 1,91% 0% 4.77%
Gestéao Econémica e Financeira 0,95% 0% 0% 0% 0% 0,95%
Planejamento Rural e Urbano 0% 0%
Servico Social 0% 0% 0,95% 0% 0% 0,95%
Outra 16,20% 2,85%
Total 0% 0% 0,95% 11,43% 1,9% 0,95%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa (2015).

De acordo com o Quadro 2 é possivel constatar uma diferenciacdo dos autores e
coautores em relagéo a sua formacao académica. Assim, dos 44 artigos publicados no periodo sobre
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0 tema, a maioria deles (63,80%) aparece com formagao entre que vai desde Mestrado, Doutorado,
Pos-doutorado até a Livre-docéncia, sendo todos voltados para a area administrativa.

Ainda, identificou-se um predominio do titulo académico de Doutorado com um percentual
de 57,15%; seguido do Pds-doutorado com 16,20%. O Grafico 2, a seguir, apresenta o numero de

autores e coautores por artigo.

Grafico 2: Numero de autores e coautores por artigo
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Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa (2015).

Visualiza-se no Grafico 2 que, boa parte dos artigos (45,45%), tiverem somente dois
autores em cada publicagdo; seguido por trés autores (29,54%). Do total de 44 trabalhos publicados
sobre Finangas Comportamentais, foram contabilizados entre autores e coautores dos mesmos, um
total de 117, uma média de 2,66 autores por publicagao.

Ao levar em conta que o numero maximo de autores que o EnANPAD aceita por submissao
sdo 6, a média de 2,66 pode ser considerada baixa, evidenciando a contribuicdo de um numero
reduzido de autores e coautores por artigo. No Quadro 3 apresentam-se os autores que publicaram
mais de um artigo sobre Finangas Comportamentais no EnANPAD entre 2004 a 2014.

Quadro 3: Autores com mais de um artigo publicado no periodo (2004-2014)

L Numero de artigos
Autor Instituicédo Total
2004-2006 | 2007-2009 | 2010-2012 | 2013-2014
SILVA, Wesley Mendes-da USP 1 1 2
CARDQOSO, Ricardo Lopes USP 1 1 2
JUNGES, Fabio Miguel UNISINOS 2 2

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa (2015).
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No estudo, os achados revelam que, dos 117 autores, apenas trés publicaram mais de
um artigo no periodo analisado. Nota-se que os autores Wesley Mendes-da Silva, Ricardo Lopes
Cardoso, e Fabio Miguel Junges, vinculados a Universidade de Sao Paulo (USP) e Universidade do
Vale do Rio dos Sinos (UNISINOS), atingiram a marca de dois artigos publicados, cada autor. Os
demais autores tiveram apenas uma contribuicdo nesse periodo.

4.1 DADOS SOBRE OS ARTIGOS PUBLICADOS (2004-2014)

No Grafico 3 é possivel analisar a quantidade de artigos publicados entre os anos de 2004
e 2014, no EnANPAD referente ao tema Finangcas Comportamentais.

Grafico 3: Artigos publicados por ano

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa (2015).

Ao analisar o Gréfico 3 percebe-se que houve um aumento consecutivo no nimero de
publicacdo alcangando 6 artigos em 2010. No entanto, é constatado um arrefecimento nos anos
seguintes e uma estagnacao entre os anos de 2012 a 2014, com apenas 4 artigos.

Desse modo, a média de publicagbes sobre Financas Comportamentais foi de 4,4 artigos
por ano. Considerando que o ENANPAD de 2014 teve 863 trabalhos apresentados, esse numero
demonstra que a area, ainda, vem sendo pouco explorada no pais.
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Grafico 4: Tipos de documentos contidos nas referéncias dos artigos
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Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa (2015).

No Grafico 4 observa-se que, em termos de documento referenciado, entre nacionais
e estrangeiros, 54,27% séo periddicos internacionais, com predominancia da lingua inglesa. Apds,
constatou-se a presenca de livros estrangeiros, com 15,14%; em seguida, livros nacionais com
7,79%, bem como anais de eventos nacionais com 7,60% e documentos académicos nacionais —
teses, dissertagdes, monografias — representando 4,02%.

Desse modo, percebe-se a existéncia de uma predominancia de literatura estrangeira
trazidas como referéncias dos artigos publicados sobre o tema no EnANPAD. No Quadro 4 sao
apresentados os principais autores referenciados nos artigos e suas respectivas quantidades citadas.

Quadro 4: Principais autores referenciados nos artigos

Ranking Autor Quantidade referenciada
1° Daniel Kahneman 90
2° Amos Tversky 62
3° Herbert Simon 37
4° Richard Thaler 30
5° Eugene Fama 15
6° Hebert Kimura 15
7° Wesley Mendes-da-Silva 9

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa (2015).

Dentre os autores mais referenciados esta Daniel Kahneman, tedrico de Finangas
Comportamentais e ganhador do prémio Nobel de Economia no ano de 2002, com um total de 90
citacoes.

Em seguida, no 2° lugar do ranking, com 62 referéncias aparece Amos Tversky, pioneiro
na ciéncia cognitiva e colaborador de longa data de Kahneman, quando juntos elaboraram a Teoria
dos Prospectos; seguido por Herbert Simon, com um total de 37 referéncias citadas, sendo este um
autor que prop6s uma teoria em torno do conceito de racionalidade limitada em que seu pioneirismo
o tornou ganhador do prémio Nobel de Economia no ano de 1978 (SBICCA, 2014).

Em 42 lugar consta Richard Thaler, teérico de Financas Comportamentais, e também
colaborador de Kahneman, com 30 referéncias nos artigos analisados do periodo; e, ainda, Fama e
Kimura com o mesmo numero de citagbes, 15 cada um.
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Salienta-se que, apenas 7 dos 44 artigos analisados nao citaram o autor Daniel Kahneman,
visto sua grande relevancia para a area de Financas Comportamentais. No Quadro 5 sdo mostradas
as metodologias empregadas nos 44 artigos publicados no periodo sobre o tema.

Quadro 5: Tipos de pesquisa, procedimento, técnica e abordagem dos artigos

Método Utilizado

% s/ total de

Tipologia do estudo quanto aos

% s/ total de

artigos procedimentos de coleta artigos
Indutivo 4,45% Bibliografica 6,67%
Dedutivo 2,22% Documental 2,22%
Maxima verossimilhanca 2,22% Levantamento ou survey 6,67%
Analise de contelido 2,22% Experimental 22,22%
Paramétrico 2,22% Pesquisa de campo 15,55%
Outro 6,67% Outro 4,45%
Nao informado 80% Nao informado 42,22%

Tipologia do estudo quanto aos

% s/ total de

Tipologia do estudo quanto a natu-

% s/ total de

objetivos artigos reza dos dados artigos
Exploratéria 20% Qualitativa 15,56%
Descritiva 17,78% Quantitativa 8,89%
Exploratéria-descritiva 8,89% Quantitativa e qualitativa 4,44%
Experimento 22,22% Nao informado 71,11%
Nao informado 28,89%
Outra 2,22%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa (2015).

Pela analise no Quadro 5 nota-se que, a maioria dos artigos nao informou o método
utilizado, como também o procedimento de coleta, tampouco, os objetivos e a natureza dos dados
com percentuais de 80%, 42,22%, 28,89% e 71,11%, respectivamente.

Apos, o procedimento de coleta mais adotado foi o experimental (22,22%); mesmo
percentual obtido quantos aos objetivos sendo o experimento (22,22%) o mais usado nos artigos
analisados e a natureza dos dados, por sua vez, foi qualitativa (15,56%). No Quadro 6 sao apresentados
os locais de aplicagao dos trabalhos praticos dos artigos da amostra.
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Quadro 6: Local de aplicacdo dos trabalhos préaticos

Local de aplicacao Percentual Local de aplicacao Percentual

Empresas do setor de comércio

Aeroporto 3,12% | varejista- Fortaleza/CE 3,12%

Associacdo dos Analistas e Profissionais

de Investimento do Mercado de Capitais 3,12% Empresas do setor farmacéutico -

(APIMEC) Sao Paulo (SP) 3,12%
Cidade do sul do pais 3129, Escritérios de agentes autdbnomos
P 27 | de investimentos - Salvador (BA) 3,12%
. o Escritérios de contabilidade -Natal
Cooperativa 3,12% (RN) 3.12%
Empresas de Juiz de Fora (MG) 3,12% ExpoMoney - Curitiba (PR) 3,12%

Empresas da industria de transformacgéo- 3.12% Instituicio de Ensino

Séo Paulo (SP) 53,12%
Mesorregido Centro Ocidental

Empresas de software - Porto Alegre (RS) 3,12% Rio-grandense 3.12%

Empresas do Rio de Janeiro (RJ) 3,12% Via Web 3,12%

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa (2015).

O Quadro 6 deixa perceptivel que o setor que mais demandou pesquisas entre os
artigos analisados foi o educacional, com 53,12%. Os demais setores aparecerem somente com um
artigo aplicado. Outra andlise realizada foi referente as heuristicas ou vieses abordados nos artigos,
conforme pode ser observada no Quadro 7.

Quadro 7: Heuristicas ou vieses abordados nos trabalhos

Heuristicas ou vieses Percentual Heuristicas ou vieses Percentual

Afetiva 1,96% Efeito dia da semana 1,96%
Ajustamento 1,96% Efeito disposicao 7,84%
Ancoragem 7,84% Efeito Dotagao 1,96%
Aversdo a perda 11,77% | Efeito framing 7,84%
Aversao ao risco 13,74% Excesso de confianca 5,88%
Disponibilidade 5,88% Intuicdo 9,81%
Efeito certeza e reflexao 1,96% Representatividade 3,92%
Efeito da amizade 1,96% Senso de controle 1,96%
Efeito da Racionalidade limitada 11,76%

Dentre os assuntos mais abordados estdo as heuristicas ou vieses: aversdao ao risco
(13,74%); seguido do efeito da racionalidade limitada (11,76%) e aversao a perda (11,77%). Ressalta-
se que, alguns artigos apresentaram mais de um processo heuristico ou viés, por isso, 0 numero total
de processos heuristicos € superior ao total de artigos pesquisados (44).

A heuristica &€ um processo utilizado pelo decisor para simplificar as decisdes complexas
que demandariam grandes esforgos cognitivos para sua solugdo. Portanto, os individuos utilizam
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a heuristica, a fim de resolver de forma mais simples uma decisdo que seria mais complicada
(LIMA; SPERS, 2009). No caso dos artigos considerados na anélise, a maioria tratava de processos
heuristicos que influenciavam no processo de decisao dos individuos.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

Neste trabalho, a andlise dos artigos por meio de um estudo bibliométrico possibilitou
estabelecer um cenario acerca da producéo cientifica sobre Financas Comportamentais a partir das
publicagcdes nos anais do EnNANPAD no periodo entre 2004 a 2014.

Sendo assim, com a realizacdo deste estudo constatou-se que, no periodo aqui
considerado, ocorreu uma hegemonia dos autores masculinos nas publicacdes, entretanto, apesar de
as oscilagdes identificou-se que houve um aumento consecutivo do género feminino de 2005 a 2010.
Ainda, dos autores e coautores analisados a maioria (63,80%) aparece com formagdo académica
que vai desde Mestrado, Doutorado, Pés-doutorado até a Livre-docéncia, todos voltados para a area
administrativa.

Ao analisar o numero de autores e coautores por artigo publicado, verificou-se que a
maior parte dos trabalhos (45,45%) teve apenas dois autores; seguido por trés autores (29,54%) nas
publica¢des do periodo. Ja quanto aos autores com mais de um artigo publicado entre 2004 a 2014,
observou-se que apenas trés autores publicaram mais de uma vez no evento.

Com relagdo ao numero de artigos publicados percebe-se que houve um aumento
consecutivo no numero de publicagdo, seguido de um arrefecimento nos anos seguintes e uma
estagnacao entre os anos de 2012 a 2014 — com somente 4 artigos publicados. Observa-se que, em
termos de documento referenciado, a maioria sdo perioédicos internacionais e dentre os autores mais
citados estéo Daniel Kahneman, seguido de Amos Tversky e Herbert Simon.

E, ainda, identificou-se que, por um lado, a maioria dos artigos ndo informou o método
usado, nem o procedimento de coleta, sequer os objetivos e a natureza dos dados e, por outro lado, o
setor que mais demandou pesquisas entre os artigos analisados foi o educacional. Por fim, verificou-
se que, dentre os assuntos mais abordados estdo as heuristicas ou vieses aversao ao risco, seguido
do efeito da racionalidade limitada e aversao a perda.

Como sugestbes de novos estudos, recomendam-se trabalhos que utilizem outras
metodologias de pesquisa, visto que, desse modo o tema pode ser mais explorado a partir de
diversas perspectivas, podendo assim, além de contribuir com novas descobertas também colaborar
incentivando mais pesquisas sobre Finangas Comportamentais uma area, ainda, escassa de
publica¢des no Brasil.
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