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Resumo

O objetivo desta pesquisa ¢ mapear as publicagbes sobre Finangas Comportamentais nos
anais do Congresso USP, Anpcont, Enanpad e Semead referentes aos anos de 2000 a 2009.
Para isso, realizou-se uma pesquisa descritiva, bibliografica e de abordagem quantitativa.
Para a analise dos dados se elaboraram redes com a utilizagio do soffware Unicet®. Selecio-
naram-se os artigos que continham no titulo, no resumo ou nas palavras-chave as palavras:
Financas Comportamentais, Teoria do Prospecto, Teoria dos Prospectos, Vieses Cognitivos,
totalizando 39 artigos selecionados. O periodo analisado foi de 2000 a 2009. Os resultados
mostram que o Semead foi o Congtesso que publicou o maior nimero de artigos, na sequ-
éncia Enanpad, USP e Anpcont. Os autores dos artigos publicados possuem vinculo com
21 institui¢des. Observou-se que nos artigos analisados ocorreu a predominancia da pesqui-
sa descritiva realizada por meio de levantamento, com a utilizagdo de questionarios como
instrumentos de pesquisa, ¢ na abordagem do problema predominou a analise quantitativa,
com a utilizagao do teste do Qui-Quadrado. Conclui-se que os periddicos internacionais, os
livros internacionais e os anais de congtressos nacionais foram as referéncias mais utilizadas
na producio dos artigos analisados. Percebe-se, assim, uma utilizacdo maior de referéncias
internacionais sobre o tema.

Palavras-chave: Bibliometria. Finangas Comportamentais. Teoria do Prospecto.

1 INTRODUCAO

O processo de tomada de decisao é complexo, pois conforme Frega (2009),
envolve a avaliacdo de diversas alternativas a luz de muitos critérios, que as vezes
sao conflitantes entre si. O autor complementa que o individuo tenta maximizar
a utilidade de sua decisdo, porém precisa considerar os cenarios futuros que, de
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alguma forma, sejam afetados pela decisdo presente. Portanto, cada pessoa possui
suas crengas, referéncias e conhecimento que ¢ desenvolvido ao longo de sua vida;
assim, é provavel que dois individuos decidam diferentemente quando defrontados
com uma mesma situacao.

A tomada de decisdo se caracteriza como processo encadeado que se apoia
em aspectos cognitivos de coleta de dados, analise e julgamento, segundo Bazerman
(2004). O autor recomenda, ainda, que a identificacao dos componentes da decisao
¢ necessaria para entender como as organizagoes realizam a avaliacao entre diferen-
tes opgOes das atividades desenvolvidas.

Para compreender como os individuos se comportam quando defrontados
com situacdes de decisdo financeira, foram desenvolvidos varios estudos utilizando
a Teoria do Prospecto. No ambito internacional, além de Kahneman e Tversky
(1979), Shafir, Diamond e Tversky (1997), identificam-se os estudos de Fischer et
al. (1986), Tversky e Kahneman (19806), Sharp e Salter (1997), Kuhberger; Schulte-
-Mecklenbeck e Perner (1999), Kirchler, Maciejovsky e Weber (2001), Frijns, Koel-
len e Lehnert (2008) e Cheng, Yang e Hua (2009).

Ja no Brasil, identificaram-se os estudos de Kimura (2003), Carmo (2005),
Cardoso e Riccio (2005), Kimura, Basso e Krauter (2006), Souza e Silva (2007), Ro-
gers et al. (2007), Rogers, Favatto e Securato (2008), Marinho et al. (2009), os quais
analisaram a influéncia de determinados vieses na tomada de decisdo financeira
dos agentes econdémicos, como o efeito certeza, reflexao, isolamento, formulacio e
ilusao da moeda.

Diante desse contexto, define-se a seguinte pergunta de pesquisa: Qual o
perfil da publicacio nos Congressos USP, Anpcont, Enanpad e Semead realizados
no periodo de 2000 a 2009 sobre Financas Comportamentais?

Nesse intuito, o objetivo desta pesquisa é mapear as publicacGes sobre Finan-
¢as Comportamentais nos anais do Congresso USP, Anpcont, Enanpad e Semead
referentes aos anos de 2000 a 2009. Para isso, realizou-se uma pesquisa descritiva,
bibliografica e de abordagem quantitativa. Para a analise dos dados, elaboraram-se
redes com a utilizacio do soffware Unicet®.

2 FINANCAS COMPORTAMENTAIS

As Finangas Comportamentais fundamentam-se nas pesquisas de Kahne-
man ¢ Tversky (1974, 1979) sobre o comportamento e o processo de tomada de
decisio dos individuos em situagdes de risco. Thaller (1999) complementa que é o
estudo de como as pessoas analisam as informagdes e agem no processo decisorio.
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O campo de estudo das finangas comportamentais refere-se “|...] a identi-
ficacdo e classificacdo de vieses comportamentais relacionados as emogdes e aos
erros cognitivos que podem influenciar o processo decisério, afastando o sujeito
da racionalidade infinita; e como esses padrées podem determinar mudangas no
mercado.” (RAMOS, 2007, p. 40).

Para explicar algumas anomalias da teoria financeira, entre elas a racionalida-
de dos individuos na tomada de decisdo, as financas comportamentais surgem da
interagao entre a psicologia e as finangas, conforme Castro Junior e Fama (2002).
Shefrin (2000) salienta que é uma area de estudos que se preocupa com a influéncia
da psicologia no comportamento dos individuos.

Barretto Junior (2007) complementa que as finangas comportamentais sao as
juncoes de conceitos de finangas e psicologia cognitiva com a finalidade de entender
o comportamento dos individuos na tomada de decisio, considerando as limita¢Ges
da racionalidade.

Na reviso realizada por Macedo Junior (2003), observa-se que a psicologia
cognitiva estuda a relagdo do individuo com o seu ambiente e observa o comporta-
mento das pessoas para tentar identificar os fatores que afetam a tomada de decisao.
Estes fatores podem estar relacionados com a percep¢iao de uma situagio, na me-
motizag¢ao, na resolucio de problemas ou na tomada de decisio.

As Financas Comportamentais, segundo Kimura (2003), representam um
novo ramo na Teoria Financeira, que busca incorporar os aspectos sociologicos e
psicologicos das pessoas no processo de tomada de decisdo, pois estas nem sempre
se comportam de forma racional. Tanto Halfeld e Torres (2001) quanto Sauaia e
Zerrenner (2009) destacam que os individuos tém suas decisGes influenciadas por
emogdes ¢ por vieses cognitivos. Dessa forma, a tomada de decisido estard em desa-
cordo com a Teoria da Utilidade Esperada.

De acordo com Kahneman e Tversky (1979), a Teoria do Prospecto evi-
dencia que o processo de tomada de decisao nao é estritamente racional. Macedo
e Fontes (2008) destacam que tal Teoria considera a influéncia das heuristicas de
julgamento, ou dos vieses cognitivos, na alteracao da forma de escolha racional.

Macedo Junior (2003, p. 48) salienta que uma heuristica de julgamento pode
ser definida como:

Um conjunto de regras e métodos que conduzem a resolucio
de problemas, como metodologia ou algoritmo usado para re-
solver problemas por métodos que, embora nao rigorosos, ge-
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ralmente refletem o conhecimento humano e permitem obter
uma solucio satisfatéria.

Macedo e Fontes (2008) consideram a heuristica de julgamento como uma
série de estratégias simplificadoras, que os individuos se fundamentam ao tomarem
decisoes. Estas consistem em atitudes que implicitamente dirigem o comportamen-
to na tomada de decisao.

Rogers et al. (2007) salientam trés pontos importantes da Teoria do Prospec-
to. Em primeiro lugar, os agentes tendem a atribuir maior peso as possibilidades que
tém alta probabilidade de acontecer (efeito certeza). Em segundo lugar, os indivi-
duos no campo dos ganhos sio avessos ao risco, pois preferem o ganho certo, ¢ no
campo das perdas sdo propensos ao risco, pois nao optam pela perda certa (efeito
reflexio). O terceiro ponto destaca que, para simplificar o processo de decisao, os
agentes geralmente desconsideram boa parte das caracteristicas de cada uma das
opgodes de escolha e centralizam sua andlise sobre os componentes que distinguem
as opg¢oes (efeito isolamento).

Kahneman e Riepe (1998) apresentaram os principais erros de preferéncias
que afetam a decisdo e auxiliam na confirmacdo da Teoria do Prospecto, em con-
traposicao a Teoria da Utilidade Esperada, que foram sumarizados por Cardoso e
Riccio (2005), conforme o Quadro 1.

Quadro 1 — Erros de preferéncia

Erros de preferéncia Efeito/Descricio

- Os individuos sobrevalotizam as baixas
Ponderacio nio linear das

probabilidades

probabilidades de ocorréncia e subvalorizam as
altas de maneira ainda mais acentuada.

N . O foco € sobre a mudanca (se havera um
Valotizacio de mudancas e nao de .

. ganho ou perda) em vez de estados finais (que
estados finais . .
maximizem a utilidade).

A forma de apresentacio da situacdo
Forma e atratividade da situagao envolvendo ganhos ou perdas afeta a
preferéncia do decisor.

. . As pessoas, em situacio de perda, requerem
Assimettia entre ganhos e perdas p ) T p  req
um equivalente certo muito maior do que em

situacoes de ganho.

Em uma combinacio de situacdes, existe uma

N . forte tendéncia de os individuos tratarem cada
Concepgiao restrita . . .
uma delas de forma isolada, nio considerando o

estado final conjunto ao tomar a decisio.

Fonte: Cardoso e Riccio (2005, p. 5) e adaptado de Kahneman e Riepe (1998).
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Kahneman e Tversky (1979) identificaram os vieses cognitivos que envolvem
a tomada de decisao como: efeito certeza, efeito reflexdo, efeito isolamento e efeito
formulagao. Shafir, Diamond e Tversky (1997) identificaram o efeito ilusdo da moeda.

3 METODOLOGIA

Quanto ao objetivo, a pesquisa caracteriza-se como descritiva. Hair Junior et
al. (2005, p. 85) salientam que a pesquisa descritiva “[...] tem seus planos estrutura-
dos e especificamente criados para medir as caracteristicas descritas em uma ques-
tao de pesquisa. As hipoteses derivadas da teoria, normalmente servem para guiar o
processo e fornecer uma lista do que precisa ser mensurado.”

No que se refere a abordagem do problema, esta pesquisa caracteriza-se
como quantitativa. Segundo Richardson (1999, p. 70):

O método quantitativo, como o proprio nome indica, carac-
teriza-se pelo emprego da quantificagio tanto nas modalida-
des de coleta de informagdes, quanto no tratamento dessas,
através de técnicas estatisticas, desde as mais simples, como
percentual, média, desvio-padrao, as mais complexas, como
coeficiente de correlacio, analise de regressio, etc.

Quanto aos procedimentos, considera-se bibliografica porque foram utili-
zados os artigos referentes a Finangas Comportamentais e a Teoria do Prospecto,
publicados no Enanpad, Anpcont, Congresso USP e Semead, dos anos de 2000 a
2009 como fontes de dados para analise.

A coleta dos dados foi realizada por meio de pesquisa realizada nos CD-
-ROMs do Enanpad, Congresso USP e Anpcont e no si#¢ do Semead nos anos de
2000 a 2009, selecionando os artigos que continham no titulo, no resumo ou nas
palavras-chave as palavras: Financas Comportamentais, Teoria do Prospecto, Teoria
dos Prospectos, Vieses Cognitivos, totalizando 39 artigos selecionados. Para a ana-
lise dos dados, elaboraram-se redes por meio do software Unicet®.

A analise inicia-se com o numero de autores por artigo e os anos das publicacoes.
Na sequéncia, os aspectos metodologicos aplicados nos artigos, apresentando as tipo-
logias de pesquisa, instrumentos de pesquisa utilizados e a forma de analise de dados.

Para analisar as tipologias de pesquisa quanto aos objetivos, procedimentos e
abordagem do problema, utilizou-se a classificagao de Raupp e Beuren (2000) e em re-
lagdo ao instrumento de pesquisa utilizou a classificagdo de Colauto e Beuren (20006).
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A principal limitacdo da pesquisa refere-se ao fato de que os resultados desta
ndo podem ser generalizados, ou seja, restringem-se aos artigos e ao periodo anali-
sado. Outra limitagao refere-se a subjetividade presente na analise de conteddo, pos-
que esta envolve interpretagoes e decodificagdes pessoais por parte do pesquisador.

4 DESCRIGCAO E ANALISE DOS DADOS

Nesta secdo apresentam-se os aspectos gerais e metodologicos. No Quadro
2 apresenta o total de artigos analisados. As Figuras 1 a 9 apresentam informacdes
sobre os autores e coautores dos artigos, os anos das publica¢des, a tipologia de pes-
quisa quanto aos objetivos, aos procedimentos, ao instrumento de pesquisa, 2 amos-
tra utilizada nos trabalhos, a abordagem do problema e aos métodos quantitativos
utilizados nas pesquisas. A Figura 1 apresenta as referéncias utilizadas por artigo em
cada Congresso. No Quadro 2 evidencia-se a quantidade de artigos por congressos.

Quadro 2 — Total de artigos identificados nos Congressos

. Artigos
Congressos pesquisados selecionados

Semead — Seminarios em Administraciao 15
Enanpad — Encontro Nacional de Poés-graduacdo em 13
Administracio

Congtesso USP de Controladoria e Contabilidade 7
Anpcont — Associagdao Nacional dos Programas de P6s-graduacao 4

em Ciéncias Contabeis

Total 39

Fonte: os autores.

Conforme o Quadro 2, pesquisaram-se os artigos publicados no Semead,
Enanpad, Anpcont e Congresso USP. No Semead constataram-se 15 artigos que
apresentavam as palavras Financas Comportamentais, Teoria do Prospecto, Teoria
dos Prospectos e Vieses Cognitivos; umas destas palavras se encontram no titulo,
nas palavras-chave ou no resumo. Portanto, o Semead foi o Congresso que obteve
o maior nimero de artigos selecionados.
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Na sequéncia, com 13 artigos publicados sobre Financas Comportamentais
e Teoria do Prospecto, foi o Enanpad. O Anpcont apresentou quatro artigos, con-
tudo, ressalta-se que o Congresso iniciou em 2007. A Figura 1 apresenta a rede dos

autores ¢ coautores.

Figura 1 — Rede dos autores e coautores
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Brito, EP.Z. Bogea, F Souza, MAF,

Fonte: os autores.

Conforme a Figura 1, percebe-se que a maioria dos coautores, sdo represen-
tados pelo quadrado, possui vinculo somente com um autor, representado pelas
figuras em forma de circulo. Destacam-se os autores Mussa, Reina e Marinho, que
apresentaram maior numero de vinculos com coautores. A Figura 2 apresenta o
vinculo institucional dos autores.
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Figura 2 — Rede do vinculo institucional dos autores
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T

LFRPE Pereira & Vieira (2009)

Yoshinaga et al. (2004)
Reina et al.(2009)

Souza et al, (2003)
Oliveira (2008)

“Carvaho Junior, Rocha & Bruni (2009b) Universidade Federal do Espirito Santo
FEA Gerletti e Sausia (2008) ?

ussa et al. (2007).

Universidade Federal de Uberlanda
Rogers et al. (2007} Carvalho Jrior, Rocha e Bruni (2009)

Costa et al.(2009)

Carvalho Junicr, Rocha e Bruni (2009a) Kirmura & Basso (2007)

Iniversidade Federal de Uberlandia « Souza e Siva (2007)

Sihva e Domingos (2008)

Bogea e Barros (2008)
Borsato, Pimanta & Ribeire (2009) _ " Arauiio e Siva (2006)
Universidacle Presbiteriana Mackenzie =]
Certro Universitzrio 9 de Juho - Faculdades Integradas Tibiriga
Brito e Zimbres (2005)

KirLra o Basso (2002) Siva, Souza e Domingos (2007)

Fonte: os autores.

Conforme a Figura 2, os autores dos artigos possuem vinculo com 21 insti-
tuicdes. A USP foi a Instituicdo que obteve o maior numero de publicagdes sobre
Finan¢as Comportamentais e Teoria do Prospecto, ou seja, dos 39 artigos selecio-
nados, em 15 artigos os autores possuiam vinculo com a USP.

Os autores que possuem vinculos com a USP também publicaram em con-
junto com os autores de oito InstituicGes: Universidade Federal da Bahia, Univer-
sidade Rural de Pernambuco, Universidade Federal de Uberlindia, Universidade
Federal do Rio Grande do Sul, Fundacio Getulio Vargas, Centro Universitario 9 de
Julho — Faculdades Integradas Tibiri¢a, PUC e UNI-FACEL

Dos 39 artigos analisados, 16 trabalhos possuem somente um vinculo insti-
tucional, ou seja, os autores possuem o vinculo com a mesma instituicdo. A Figura
3 mostra a rede do ano de publica¢io dos artigos.
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Figura 3 — Rede do ano de publicacio dos articos
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Fonte: os autores.

Conforme a Figura 3, entre os anos pesquisados, houve o maior nimero
de publicagdes em 2009, que totalizou 10 artigos publicados. A partir de 2005, as
publicacGes sobre Finangas Comportamentais e Teoria do Prospecto aumentaram
em todos os anos.

Nos anos 2001 e 2002 nao houve nenhuma publicacio nos Congressos pes-
quisados. Em 2004 ocorreu somente uma publicagao. A Figura 4 apresenta a tipo-
logia da pesquisa quanto aos objetivos.

Percebe-se que na Figura 4 houve predominancia da pesquisa descritiva. Do
total de artigos, 32 publicagoes utilizaram como tipologia de pesquisa quanto aos
objetivos a pesquisa descritiva.

Houve também a utilizagdo da pesquisa descritiva e exploratoria em dois tra-
balhos. No trabalho de Macedo e Fontes (2008), estes destacaram que a pesquisa
pode ser caracterizada como descritiva, pois procuraram, por meio da aplicacdo de
um questionario estruturado aos respondentes, expor caractetisticas a respeito do im-
pacto do uso das heuristicas de julgamento e da Teoria dos Prospectos no processo
decisério. Os autores também comentaram que em decorréncia da maneira com que
abordaram o assunto, a pesquisa também pode ser caracterizada como exploratoria.
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Figura 4 — Rede das tipologias de pesquisa quanto aos objetivos
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Fonte: os autores.

Figura 5 — Redes das tipologias de pesquisa quanto aos procedimentos
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* fraujo e Siva (2006)

wMarinho et &, (2009)

*Serpa e fvia (2000)
Carvaho Junior, Rocha e Bruni (2009b)
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Kimura e Basso (2003)
* Oliveira (2008)

Experimentsl Rogers, Favato e Securato (2008)

Steiner Neto, Guarido Fiho e Cliveira (2000}

Macedo, Fontes e Souza (2009) Kimura e Basso (2007)

Dias Fiho, Cavazotte e Vilas Boas (2008)
*Carvalho Junior, Rocha e Bruni (2009a)

Yoshinaga et al. (2004)

ereira e Vieira (2009) "
Régo e Mussa (2008)

ocurmental

Fonte Neto e Carmona (2006)
*Santos et al. (2007)

Mussa et al. (2007)
“Cioffi, Faméa e Coeho (2007)

Fonte: os autores.

Em nenhum artigo analisado os autores utilizaram a pesquisa explicativa quan-
to aos objetivos da pesquisa. Conforme a Figura 5, quanto aos procedimentos, 22
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trabalhos utilizaram o levantamento ou su#rvey. Raupp e Beuren (2006) comentam que
os dados referentes a pesquisa de levantamento podem ser coletados com base em
uma amostra retirada de determinada populacao ou universo que se deseja conhecer.

Gil (2002) destaca que a pesquisa de levantamento se caracteriza pela soli-
citacdo de informagdes a um grupo significativo de pessoas acerca do problema
estudado, para, na sequéncia, mediante analise quantitativa, obter as conclusoes cot-
respondentes aos dados coletados.

Os trabalhos analisados também utilizaram dois tipos de pesquisa. Em dois
artigos utilizaram a pesquisa bibliografica e de levantamento, em outro trabalho a
pesquisa documental e bibliografica. Em nenhum artigo analisado houve a utiliza-
¢do da pesquisa participante e estudo de caso. A Figura 6 mostra o instrumento de
pesquisa utilizado nos artigos pesquisados.

Figura 6 — Rede quanto a0 instrumento de pesquisa utilizado nos articos pesquisados

"Obzervagio

Oliveira (2008) Wiera e Gava (2005)
= Checklist Costa et al.(2009) Marinho et al. (2009)
Mendes-da-Silva, Brito e Farna (2007)
Macedo, Fontes e Souza (2009)
Rogers, Favato e Securato (2008)

*Kjmura e Basso (2003)
BEntrevistas

+ Rogers et al. (2007) Macedo e Fontes (2008)
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;‘Carva\ho Jurior, Rocha e Bruni (2009b)
Dias Fiho, Cavazotte e Yias Boas {2008)

uesdonér\os/

Reina et al.(2009)

Carvaho Junior, Rocha e Bruni {2009)
Souza Murcia & Borba (2009)
Mendes-da-Giva e Rocha (2008)

*Vlacedo e Fontes (2008)

Bogea e Barros (2008)
Pereira e Wieira (2009)
Cioffi, Famé e Coelho (2007)

Santos et 2l, (2007) Decourt e Accorsi (2005)
Carvalho Junior, Rocha e Bruni (2009a)
Yoshinaga =t al. (2004) Gerletti e Sauaia (2008)

Borsato, Pimenta e Ribero (2009)

+Mussa et al. (2007) Araujo e Siva (2006)
Souza et al, (2003)

Solza e Sva (2007)

ocumentagso
Régo e Mussa (2008)
Siva, Souza e Domingos (2007)
Kirmurs & Basso (2007) Brits & Zimbres (2005)

“Fonte Neto e Carmona (2006) Siva e Demingos (2008)
Lirna et al. {2008)

Fonte: os autores.

Conforme a Figura 6, quanto ao instrumento de pesquisa utilizado nos ar-
tigos pesquisados, dos 39 trabalhos analisados, 30 artigos utilizaram como instru-
mento de pesquisa o questionatio.
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Somente em uma pesquisa os autores utilizaram o questionario e a entrevista.
A utilizagao de dois instrumentos de pesquisa foi realizada por Reina et al. (2009),
que por meio do questionario, analisaram a formacao de expectativas subjetivas e
seus impactos na percepcao de valor de empresas; e, mediante 10 entrevistas com
executivos do setor de gas natural, verificaram diferentes cendrios que estariam in-
fluenciando as previsoes de futuro.

Também houve a utilizacdo de documentos para a realizacdo das pesquisas
analisadas. Fama, Cioffi e Coelho (2008) coletaram as cota¢oes do indice norte-
-americano Dow Jones de fechamento mensal, no periodo de janeiro de 1930 a julho
de 2007; a fonte dos dados utilizada pelos autores foi o Ipeadata. A Figura 7 apre-
senta a amostra utilizada nos artigos pesquisados.

Figura 7 — Rede quanto a amostra utilizada nos articos pesquisados
*Yoshinaga et al. (2004)

Macedo e Fontes (2008) Brito e Zimbres (2005)
*Pereira & Viera (2009) #Macedo e Fontes (2008) ®Steiner Neto, Guarido Fiho e Cliveira (2000)
Centista
*Kimura e Basso (2007) Analistas Financeiros Investidores

Mendes-da-Siva e Rocha (2006)
#REgo e Mussa (2008) J
P

Forite Meto e Carmona (2006) Lima et al. (2006)

Bogea « Barros (2008)

55085 e aeroporto
Reina et al.(2009)

Cioffi, Fama e Coelho (2007) Marirho et &l (2009)

Santos et al. (2007) Souza € Siva (2007)

Mussa et al. (2007)

Profissionais da drea de gas natural

Rogers, Favato e Securato (2008) studantes de graduagdo em Cigncias Contabeis

Carvalho Junior, Rocha e Bruni (2009)
Decourt e Accorsi (2005)

lCosta et al,.(2009)

Funciondrios de banco Carvalho Junior, Rocha e Bruni (2009b)
Serpa e Avila (2000} Rogers et 4. (2007)

Carvalho Junior, Rocha e Bruni (2009a)

édico Estudantes de graduagio em Direito

Curso de Pés-graduacéo Eeiudarites d dp. d track
studantes de graduagio em Administragéo
®Souza Murcia e Borba (2009) Macedo, Fortes & Souza (2009)

Professores Siva, Souza e Dorringos (2007)

Viera & Gava (2005)
Oliveira (2008) Estudartes de graduag&o em Ecororia
Souza et al. {2003)

Mendes-da-Siva, Brito & Fama (2007)

Borsato, Pimenta e Rbeiro (2009)

@Kimura e Basso (2003)
Nao deterrmina o curso de graduagdo
Araujo e Siva (2006)

Siva & Dormingos (2008)

#Gerletti e S; 2008
erletiie) Saiieiai( ) Dias Fiho, Cavazotte e Vias Boas (2008)

Fonte: os autores.

De acordo com a Figura 7, dos 39 artigos analisados, 28 trabalhos utilizaram
como amostra estudantes de graduacdo; em oito trabalhos foram estudantes de
graduacdo em Ciéncias Contabeis; também em oito artigos a amostra foi de alunos
de graduacdo em Administracdo; em quatro trabalhos a amostra foi de alunos de
graduagdo em Direito; em duas pesquisas utilizaram alunos de graduagiao em Eco-
nomia; e, em seis pesquisas, no informaram o curso de graduagao dos estudantes.
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Além de alunos de graduagao, em trés pesquisas utilizaram como amostra
estudantes do curso de pés-graduacio, ¢ em dois trabalhos, professores. Os auto-
res dos artigos também utilizaram como amostra dentistas, investidores, analistas
financeiros, profissionais da area de gas natural, funciondrios de banco, pessoas em
aeroporto e médicos.

Em cinco pesquisas os autores utilizaram as agdes como amostra. Rego e
Mussa (2008) objetivaram verificar a existéncia do efeito feriado no mercado acio-
nario brasileiro. Outro exemplo foi Santos et al. (2007), que objetivaram investigar
da existéncia do efeito segunda-feira no mercado acionario brasileiro.

Yoshinaga et al. (2004) e Kimura e Basso (2007) realizaram um ensaio te6-
rico sobre Finangas Comportamentais. Pereira e Vieira (2009) desenvolveram um
estudo bibliométrico sobre Financas comportamentais de 2001 a 2007.

A Figura 8 mostra a tipologia da pesquisa quanto a abordagem do problema.
Figura 8 — Rede quanto 2 abordagem do problema

Solza,Murcia e Borba (2009)

Marinho et al, (2003} . et o
“Perelra e Vielra (2009) Ao & Siva (2005) Steiner MNeto, Guarido Filho e Oliveira (2000)

“Yoshinaga etal. (2004) V0livelra (2008) Gerlet e Saul (2009)
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Carvalho Junior, Rocha e Bruni (2009a)
Carvalho Junior, Rocha e Bruni (2002b)

orsato, Pimenta e Ribeiro (2009) Silva, Souza e Domingos (2007)

Carvalho Junior, Rocha e Bruni (2009)
Cioffi, Fama e Coelho (2007)
/Santos et al. (2007)

uant\tat\va_,__————/—‘RogeFS Favato e Securato (2008)
Rogers et al. (2007)
Mendes-da-Silva e Rocha (2006)

Qualitativa

“Wieira e Gava (2003)

*Costa et al.(2009)
DCrecourt e Accorsi (2005)
Fonte Neto e Carmona (2006)
Macedo e Fontes (2008)
Serpa e Avila (2000)
Brito e Zimbres (2005)
Macedo, Fontes e Souza (2009)
Macedo e Fontes (2008)

*Kimura e Basso (2007) “Souza et al, (2003)

*Lima et al. (2006),

* Souza e Silva (2007)

Mussa et al, (2007) Reina et al.(2009)
Silva e Domingos (2008)
“Régo e Mussa (2008) Bogea e Barros (2003)

Kimura e Basso (2003)

Fonte: os autores.

Observa-se na Figura 8 que houve a predominancia da analise quantitativa do
problema, 29 artigos utilizaram a analise quantitativa. A predominancia da analise
quantitativa é uma consequéncia da realizacdo quanto aos procedimentos a pesquisa
de levantamento.
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Richardson (1999) destaca que o método quantitativo se caracteriza pelo em-
prego da quantificacio tanto nas modalidades de coleta de informag¢des quanto
no tratamento destas, por meio de técnicas estatisticas, como percentual, média,
desvio-padrio, coeficiente de correlacio, analise de regressao, etc.

Em um trabalho, os autores utilizaram a analise quantitativa ¢ qualitativa do
problema. A Figura 9 apresenta os métodos estatisticos utilizados nos artigos.

Conforme a Figura 9, quanto aos métodos estatisticos utilizados nos traba-
lhos, percebe-se a predominancia da analise descritiva, que ocorreu em 12 artigos
analisados. O teste do Qui-Quadrado foi realizado em oito pesquisas.

Webster (2007) destaca que o teste do Qui-Quadrado é uma das ferramentas
nao paramétricas mais uteis. Spiegel (1993, p. 304) salienta que “[...] o teste do Qui-
-Quadrado pode ser usado para determinar quao aproximadamente as distribui¢Ses
tedricas, como normal, a binominal, etc., se ajustam as distribuicbes empiricas, isto
¢, as obtidas por meio dos dados da amostra.”

Nos trabalhos de Santos et al. (2007), Rego e Mussa (2008) ¢ Marinho et al.
(2009) utilizaram trés testes estatisticos. Santos et al. (2007) e Rego e Mussa (2008)
utilizaram o Teste T, o Teste I e o teste de Kruskal-Wallis. Ja Marinho et al. (2009)
utilizaram o teste do Qui-Quadrado, Mann-Whitney e o teste de Kruskal-Wallis.

Kimura e Basso (2007) e Yoshinaga et al. (2004) ndo utilizaram métodos es-
tatisticos pelo fato de os artigos serem um ensaio tedrico. Na Tabela 1 constam as
médias de referéncias utilizadas nos artigos por Congresso.

Figura 9 — Rede quanto aos métodos estatisticos utilizados nos artigos pesquisados
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Tabela 1 — Média de referéncias utilizadas por artigo em cada Congresso pesquisado

Periodicos Livro Anais Teses Dissertagdes
Congressos Artigo Na-  Inter-  Na- Inter- Na- Inter- Na- Inter- Na- Inter- Outros
cio- nacio- cio- nacio- cio- nacio- cio- nacio- cio- nacio-
nal nal nal nal nal nal nal nal nal nal
Total 9 64 13 12 7 0 0 1 2 0 0
Anpcont
Média 225 16 325 3 1,75 0 0 0,25 0,5 0 0
Total 34 111 41 52 52 4 9 0 6 0 13
Semead
Média 227 74 2,73 347 347 027 0,6 0 0,4 0 0,87
Total 25 256 30 84 36 3 2 0 5 0 5
Enanpad
Média 1,92 19,69 231 6,46 2,77 0,23 0,15 0 038 0 0,38
Total 16 57 14 14 19 0 0 2 7 0 3
USP
Média 2,29 8,14 2 2 2,71 0 0 0,29 1 0 0,43
Total 84 488 98 162 114 7 11 3 20 0 21
Total

Média 215 1251 251 4,15 292 018 028 008 051 0,00 0,54

Fonte: os autores.

Conforme a Tabela 1, no que se refere aos periédicos utilizados como re-
feréncias nos artigos, em todos os Congressos pesquisados, a média da utilizacdo
de referéncias de periédicos internacionais foi maior que os periddicos nacionais.
O Enanpad foi o Congresso que apresentou a maior quantidade de referéncias de
periédicos internacionais em cada artigo, sendo uma média de 19,69; na sequéncia
ficou o Anpcont com uma média de 16 referéncias de periédicos internacionais.

Em relacio a utilizacdo de livros como referéncias para a elaboracao das
pesquisas, o Semead ¢ o Enanpad foram os Congressos que apresentaram maior
utiliza¢io nas referéncias de livros internacionais do que nacionais. Dessa forma,
demonstra-se a preocupacao dos autores em pesquisar em bases internacionais para
a elaboracgdo de suas pesquisas.

Quanto aos anais de Congressos cientificos utilizados para a elabora¢iao dos
artigos, em todos os Congressos ocorreu uma maior utiliza¢ao nas referéncias de
artigos publicados em congressos e anais nacionais; no Anpcont e no Congresso
USP nio ocorreu a utilizagdo de publicagdes em congressos e anais internacionais.

Em relacdo as teses utilizadas como referéncias nas pesquisas, percebe-se que
no Enanpad e no Semead os autores nao utilizaram teses internacionais nas referén-
cias. No que se refere as dissertacdes, em nenhum Congresso os autores utilizaram
dissertagdes internacionais, porém, em todos os Congressos ocorreu a utilizagao de
dissertaces nacionais.
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5 CONCLUSAO

O objetivo desta pesquisa foi mapear as publicagdes sobre Financas Com-
portamentais nos anais do Congresso USP, Anpcont, Enanpad e Semead referentes
aos anos de 2000 a 2009. Realizou-se uma pesquisa descritiva, bibliografica e de
abordagem quantitativa do problema. Para a andlise dos dados, foram elaboradas
redes com a utilizagio do soffware Unicet®.

Verificou-se que o Semead foi o Congresso que publicou o maior nimero
de artigos sobre Financas Comportamentais e Teoria do Prospecto; na sequéncia,
ficou o Enanpad, o Congresso USP e o Anpcont. Os autores dos artigos publicados
possuem vinculo com 21 institui¢oes. A Universidade de Sao Paulo foi a Instituicao
que obteve o maior nimero de publicacdes sobre Financas Comportamentais e
Teoria do Prospecto, ou seja, dos 39 artigos selecionados, em 15 artigos os autores
ou coautores possufam vinculo com a USP.

Pesquisaram-se os anos de 2000 a 2010; o maior nimero de publica¢oes
ocorreu em 2009, a partir de 2005 as publica¢oes sobre Financas Comportamentais
e Teoria do Prospecto aumentaram em todos os anos.

Em relacio a tipologia da pesquisa quanto aos objetivos, 32 publica¢bes uti-
lizaram a pesquisa descritiva, 7 com pesquisa exploratéria e nenhum artigo utilizou
a pesquisa explicativa.

Quanto aos procedimentos, 22 trabalhos utilizaram o levantamento ou survey
para elaboracdo da pesquisa; os autores nao utilizaram estudo de caso e pesquisa
participante. Quanto ao instrumento de pesquisa utilizado nos artigos pesquisados,
dos 39 trabalhos analisados, 30 artigos utilizaram como instrumento de pesquisa o
questionario e ocorreu também a utilizagio de documentos e de entrevista para a
elaboracao dos artigos.

Além de alunos de graduagio, os autores utilizaram como amostra também
estudantes do curso de pos-graduacio, professores, dentistas, investidores, analistas
financeiros, profissionais da area de gas natural, funciondrios de banco, pessoas em
aeroporto e médicos.

Houve a predominancia da anélise quantitativa do problema, em 29 artigos.
A predominancia da andlise quantitativa ¢ uma consequéncia da realizagdo quanto
aos procedimentos a pesquisa de levantamento.

Em relacio aos métodos estatisticos utilizados nos trabalhos, percebe-se a
predominancia da analise descritiva e do teste do Qui-Quadrado. No que se refere
as referéncias, os autores utilizaram mais referéncias internacionais do que nacionais
no que no que diz respeito aos artigos de periddicos.
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Conclui-se que nos artigos analisados ocorreu a predominancia da pesquisa
descritiva realizada por meio de levantamento com a utilizagio de questionarios
como instrumentos de pesquisa; e, na abordagem do problema, predominou a ana-
lise quantitativa, com a utilizacdo do teste do Qui-Quadrado. Quanto as referéncias
utilizadas, os peridédicos internacionais, os livros internacionais e os anais de con-
gressos nacionais foram as mais utilizadas na produgao dos artigos analisados.

Bibliographic profile of academic production on Behavioral Finance and Prospect Theory

Abstract

This research aims to map the Bebavioral Finance articles in USP, Anpcon’l, Enanpad Semead Congress
Annals from 2000 to 2009. For this, we carried out a descriptive, bibliographical and quantitative appro-
ach. Data analysis developed networks were using the software Unicet™. We selected the articles contained
in the title, abstract or keywords this words: Bebavioral Finance, Prospect Theory, Theory of Prospects,
Cognitive Biases, and totaling 39 selected articles. The period was 2000 to 2009. The results show that
Semead was the congress that the largest number of published articles, the following was Enanpad, USP and
Anpeont. The authors’ articles are affiliated with 21 institutions. It was noted that the analyzed articles was
the dominance of descriptive research conducted through survey, using questionnaires as a research tool and
problem approach prevailed quantitative analysis, using the Chi-Square. Was concluding that the interna-
tional journals and books, and national congress annals were the most cited references. 1t is clear, therefore,
a greater use of international benchmarks.

Keywords: Bibliometrics. Behavioral Finance. Prospect Theory.
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