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RESUMO

O presente estudo tem como objetivo verificar, através dos artigos cientificos publicados nas
bases de dados Spell e SciELO, quais sdo os elementos e informacdes abordados nesses
trabalhos referentes ao tema Mercado Financeiro. A metodologia utilizada caracteriza-se
como qualitativa, descritiva e exploratoria. A amostra final € composta por 92 artigos. Dos
219 autores encontrados, somente 19 autores publicaram 2 artigos os demais tiveram apenas
uma publicacdo. A Instituicdo de Ensino Superior que mais publicou foi a USP, com 26
publicacdes. No quesito Periddicos, destaca-se a Revista de Contabilidade & Financas, com 7
publicacdes. Ao analisar as publicacdes por ano, verificou-se que os anos de 2014 e 2017 se
sobressairam perante os demais com 22 publica¢des cada. As Palavras-chaves mais utilizadas
nos artigos foram Bancos e Desempenho. Conclui-se, diante desta pesquisa, que devido o
tema ser bem amplo, ha espaco para a elaboracdo de diversos novos estudos na area.

Palavras-chave: Mercado Financeiro. Investimentos. Renda Fixa. Renda Variavel.
Bibliometria.

ABSTRACT

The present study aims to verify, through the scientific articles published in the Spell and
SciELO databases, which are the elements and information addressed in these works related
to the Financial Market theme. The methodology used is characterized as qualitative,
descriptive and exploratory. The final sample consists of 92 articles. Of the 219 authors
found, only 19 authors published 2 articles and the others had only one publication. The
Higher Education Institution that published the most was USP, with 26 publications. In
Periodicals, we highlight the Journal of Accounting & Finance, with 7 publications. By
analyzing the publications per year, it was found that the years 2014 and 2017 stood out
against the others with 22 publications each. The most used keywords in the articles were
Banks and Performance. It is concluded from this research that because the theme is very
broad, there is room for the elaboration of several new studies in the area.

Keywords: Financial Market. Investments. Fixed Income. Variable Income. Bibliometry.
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1 INTRODUCAO

Responsavel pelo crescimento e desenvolvimento econémico de uma nagdo, O
mercado financeiro tem como objetivo aproximar aqueles que possuem recursos sobrando e
necessitam de um investimento para aplicd-los e aqueles cujo os recursos préoprios séo
insuficientes para arcar com suas obrigacdes, tendo assim que recorrer a empréstimos e
financiamentos. O primeiro é conhecimento como um agente superavitario ou investidor e que
recebe juros pelo valor aplicado, enquanto o segundo é conhecido como um agente deficitario
ou tomador e que se dispde a pagar juros sobre 0 montante obtido como empréstimo. (KERR,
2011) (MACHADO, 2015)

Ao deparar-se com construcdes de prédios comerciais, residenciais, shoppings centers,
hospitais, escolas, rodovias, entre outras construgdes, logo estamos nos deparando com
investimentos advindos de pessoas, de empresas ou do governo. Todos esses investimentos
sd0 vitais para o crescimento econdmico de qualquer pais. Por isso, é necessario incentivar 0s
agentes econdmicos a destinar parte de seus ganhos para os investimentos. (IZIDORO, 2014)

De acordo com os dados disponiveis pelo Fundo Monetario Internacional (FMI) para o
ano de 2016, sabe-se que o pais com a maior economia do mundo, em termos de Produto
Interno Bruto (PIB) em ddlares, é os Estados Unidos da América (EUA), com um PIB de US$
18.569,10 bilhdes, enquanto o Brasil encontra-se na 9° colocacdo com um PIB de US$
1.798,62 bilhdes. (INSTITUTO DE PESQUISA DE RELACOES INTERNACIONAIS,
2017) No mesmo periodo, uma pesquisa realizada pela Gallup News com 1.015 adultos, de 18
anos ou mais, selecionados de forma aleatoria, residentes nos 50 estados americanos mais no
Distrito de Columbia, constatou que 52% da populacdo americana investe em acdes,
igualando a menor taxa da série em 19 anos. Ja no Brasil, os dados expressos no historico de
pessoas fisicas e divulgados pela Brasil, Bolsa, Balcdo [B]3, mostraram que em 2016 o
namero total de pessoas fisicas que investia em acles era de 564.024, o que representava na
época, 0,27% da populacio. (GOVERNO DO BRASIL, 2016; BRASIL, BOLSA, BALCAO,
2018) SO com base nesses dados é possivel entender o porqué de a economia americana ser
tdo forte e 0 porqué das empresas americanas terem seus valores de mercado muito superiores
as empresas brasileiras.

Diante disso, elaborou-se o seguinte problema: Quais sdo os elementos e informagdes
abordados nos artigos cientificos publicados nas bases de dados Spell e SCIELO, referentes ao

tema Mercado Financeiro? Para tanto, o presente estudo tem como objetivo verificar, através
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dos artigos cientificos publicados nas bases de dados Spell e SCiELO, quais sdo o0s elementos e
informacdes abordados nesses trabalhos, referentes ao tema Mercado Financeiro.

O estudo justifica-se pelas sugestdes feitas por Moura, Mecking, Scarpin (2013) e
Ribeiro (2017). Estes autores sugerem ampliar 0 numero de empresas pesquisadas,
selecionando inclusive aquelas que ndo negociam acdes na BM&Fbovespa; Utilizar outros
periodos de tempo e outros fatores ndo utilizados neste estudo; Dilatar tal estudo, fazendo
uma comparacao do perfil e das caracteristicas da area tematica investigada em outros eventos
cientificos da &rea contébil; Trabalhar com os periddicos cientificos nacionais Qualis Capes
da érea contébil e/ou afins, buscando saber como estd o perfil e as caracteristicas da area
tematica objeto de anélise divulgada nestes meios de comunicacao.

O presente estudo encontra-se estruturado em 5 secdes, incluindo esta introducdo. Na
22 secdo o trabalho apresenta o referencial tedrico acerca do Mercado Financeiro, dos Tipos
de Investimentos e das Instituicdes que regulam e fiscalizam o Mercado Financeiro. Em
seguida, a secdo 3 elenca a metodologia utilizada na coleta e analise dos dados. Na 42 secéo,
encontram-se as descricdes e analises relativas ao estudo bibliométrico e ao mapeamento das
publicacbes citadas na amostra a partir da exposi¢do de tabelas, graficos e quadros. A 5?

secdo, finalmente, traz as consideragdes finais relativas aos resultados obtidos.

2 MERCADO FINANCEIRO

O mercado financeiro nada mais é que um mercado de emprestadores e tomadores de
empréstimos, sendo que a remuneracao dos empréstimos é caracterizada como taxas de juros
ou somente juros. Para os emprestadores essa taxa representa um retorno sobre o investimento
(ganho), ja& para os tomadores representa um custo adicional que eles terdo que arcar.
(MELLAGI FILHO; ISHIKAWA, 2010)

Para Kerr (2011), o mercado financeiro é o local onde ocorre a compra e venda de
valores mobiliarios, ou seja, acbes, opc¢des, titulos, moedas e mercadorias. O mesmo €
composto por investidores (pessoas que tém recursos sobrando e necessitam de um
investimento para aplica-los) e pelos tomadores (pessoas que necessitam de mais recursos do
que possuem, a fim de arcar com suas obrigacdes ou investir em novos projetos).

Segundo Machado (2015), o mercado financeiro tem um papel indispensavel no
sistema econdmico, uma vez que ele é o responsavel por promover a interacdo dos agentes
superavitarios e deficitarios. O primeiro deles recebe juros sobre o valor aplicado, ja o

segundo se dispde a pagar juros pelo capital obtido.
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No Brasil, o0 mercado financeiro é dividido pelos seguintes segmentos: Mercado
Monetario, Mercado de Crédito, Mercado de Capitais e Mercado Cambial.

Conforme aponta Assaf Neto (2000, p. 86), 0 mercado monetario esta estruturado de
modo que ele consiga controlar a liquidez monetaria da economia. Os papéis negociados
nesse mercado tém como referéncia a taxa de juros, “que se constitui em sua mais importante
moeda de transa¢do”. Além disso, esses papéis sdo caracterizados pelos curtos prazos de
resgate e alta liquidez. Como exemplo, o autor cita os titulos emitidos pelo Banco Central do
Brasil e pelo Tesouro Nacional, atendendo a execugdo da politica monetaria do Governo
Federal, cujo proposito é financiar o déficit publico. J& Kerr (2011) afirma que no mercado
monetario sdo efetuadas as operacGes de compra e venda, tanto de titulos publicos como
privados, que possuem alta liquidez, ou seja, podem ser comprados ou vendidos a qualquer
momento, atendendo as necessidades dos deficitarios e superavitarios. Machado (2015)
complementa dizendo que nesse segmento de mercado sdo negociados, também, os
Certificados de Depésitos Interfinanceiros (CDI’s), exclusivo entre instituic@es financeiras, 0s
Certificados de Depdsitos Bancéarios (CDB’s) e os titulos privados, mais conhecidos como
debéntures.

Em relagdo ao mercado de credito, o mesmo tem como finalidade “suprir as
necessidades de caixa de curto e médio prazos dos varios agentes econdmicos, seja por meio
da concessdo de créditos as pessoas fisicas ou empréstimos e financiamento as empresas”.
(ASSAF NETO, 2000, p. 96). Esse mercado é também conhecido como mercado bancério,
pois é formado basicamente por bancos comerciais e maltiplos. Geralmente sdo negociados 0s
financiamentos de bens duraveis, investimentos e capital de giro, todavia, as vezes incluem-se
nessa categoria os financiamentos de bens de consumo. As instituicdes financeiras podem
atuar na intermediacdo de recursos de forma direta e indireta. (KERR, 2011)

Quanto ao mercado de capitais, Assaf Neto (2000) afirma que ele assume um dos
papéis mais importantes no processo de desenvolvimento econdémico, pois trata-se do grande
abastecedor de recursos permanentes para a economia, em razdo de efetuar a conexao entre
investidores e tomadores. De acordo com lzidoro (2014, p. 97), a captacdo de recursos é feita,
basicamente, mediante emissdo de acdes e debéntures, cujo objetivo é “reduzir os custos
associados as operagdes individualizadas de crédito” como é o caso dos empréstimos
bancérios. Além disso, o autor diz que “as operagdes do mercado de capitais t€m regras
especificas e procedimentos transparentes, e todas as informac@es fornecidas aos investidores
sdo acessiveis ao publico”. Para Chiavenato (2014, p. 45), a importancia do mercado de

capitais esta relacionada ao fato de que ele permite “o crescimento no longo prazo das
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empresas e organizacdes governamentais ao fornecer os fundos necessarios para a aquisicao
de ativos fixos e implementacdo de programas de longo prazo”. Segundo Machado (2015),
essas operacgdes sao realizadas em bolsa de valores e no mercado de balcao.

J& 0 mercado cambial, conforme aponta Assaf Neto (2000, p. 111-112), “¢ o segmento
financeiro em que ocorrem operacdes de compras e vendas de moedas internacionais
conversiveis, ou seja, em gue se verificam conversfes de moeda nacional em estrangeiras e
vice-versa”. Ainda conforme o autor, os principais agentes econémicos desse mercado séo
aqueles que possuem motivos para realizar transagdes com o exterior, “como operadores de
comércio internacional, instituicbes financeiras, investidores e bancos centrais”.

Para Kerr (2011, p. 103), a principal funcdo desse mercado estd relacionada “a
transferéncia de recursos de um pais para o outro” e que, devido a rapidez e seguranca das
transferéncias eletronicas, os mercados cambiais estdo cada vez mais globalizados.

Verifica-se que cada segmento do mercado financeiro possui caracteristicas
especificas, mas que ambos exercem um papel crucial na economia, uma vez que facilitam a

transferéncia de recursos financeiros entre os diversos agentes econémicos.

2.1 TIPOS DE INVESTIMENTOS

No mercado financeiro, existem investimentos de diversos tipos, desde 0s que
garantem um rendimento fixo mensal, até aqueles que podem fazer o capital multiplicar em
pouco tempo. (GITMAN; JOEHNK, 2005)

Para Berger (2015), os investidores podem optar, basicamente, por dois tipos de
investimentos, os de renda fixa e os de renda variavel, como € o exemplo da caderneta de
poupanca e do investimento em a¢des, conforme citado anteriormente.

Os investimentos em renda fixa nada mais sédo do que instrumentos que oferecem um
retorno fixo ao investidor. Conforme apontam Gitman e Joehnk (2005, p. 9-10), “devido a
seus retornos fixos, os titulos de renda fixa tendem a ser populares durante periodos de altas
taxas de juros, quando os investidores procuram ‘garantir’ altos retornos”.

Segundo Berger (2015), os investimentos em renda fixa sdo aqueles em que o
investidor sabe, antecipadamente, qual serd o valor que ele ira resgatar ao final da aplicacéo.
Como exemplo, o autor cita a caderneta de poupanga, os CDB’s, os titulos publicos e
privados. Além disso, o autor lembra que esses titulos sdo classificados em pré-fixados e pds-
fixados. Os pré-fixados sdo aqueles cujos valores a serem recebidos sdo conhecidos em

moeda (R$), j& os valores a serem recebidos nos pds-fixados ndo sdo conhecidos, sendo que
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eles podem ser corrigidos por indices de inflagdo, pela variacdo da taxa Selic ou pela variacdo
cambial do dolar.

Ja os investimentos em renda variavel, o investidor tera conhecimento apenas do
capital investido, mas ndo do retorno. Nesse mesmo sentido, Berger (2015) afirma que os
retornos dos investimentos em renda variavel, como o proprio nome ja diz, sdo variaveis, ou
seja, o investidor ndo sabe se terd lucro ou prejuizo na data em que deseja resgatar o valor

aplicado.

2.2 INSTITUICOES QUE REGULAM E FISCALIZAM O MERCADO FINANCEIRO

Dentro do Sistema Financeiro Nacional (SFN) — conjunto de instituicdes e
instrumentos financeiros que atuam no mercado financeiro para intermediar as transagoes
entre 0s agentes superavitarios e os agentes deficitarios — existe 3 instituicbes que regulam e
fiscalizam essas operagOes e as demais instituicOes atuantes do mercado. O chamado
subsistema normativo é composto pelo Conselho Monetario Nacional (CMN) e tem como
entidades supervisoras o Banco Central do Brasil (BACEN) e a Comissdao de Valores
Mobilidrios (CVM). (ASSAF NETO, 2000) A seguir, encontram-se detalhadas as
caracteristicas e funcdes de cada 6rgédo.

2.2.1 Conselho Monetario Nacional (CMN)

O Conselho Monetéario Nacional é um 6rgdo altamente normativo, ndo exercendo
nenhuma atividade de carater executivo. E responsavel por todo o controle do sistema
financeiro, disciplinando as ac¢des do Banco Central do Brasil e da Comissdo de Valores
Mobiliarios, bem como assume funcdes legislativas perante as instituicfes financeiras
publicas e privadas. (ASSAF NETO, 2000)

As inimeras funcdes exercidas pelo CMN podem ser identificadas através de sua
principal finalidade: “formulacdo de toda a politica de moeda e do crédito, objetivando
atender aos interesses econdmicos e sociais do pais”. (ASSAF NETO, 2000, p. 64).

Para Kerr (2011, p. 15), o Conselho Monetario Nacional é o 6rgdo mais importante do
Sistema Financeiro Nacional. “Foi instituido pela Lei n.° 4.595, de 31 de dezembro de 1964,
gue estabelece como objetivo principal a finalidade de formular a politica da moeda e do

crédito, objetivando o progresso econdomico e social do pais”.
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Em conformidade com o disposto no art. 3° da Lei n.° 4,595, de 31 de dezembro de
1964, o Conselho Monetario Nacional tem como objetivos realizar a adaptacdo do volume dos
meios de pagamento a real necessidade da economia nacional; regular o valor interno da
moeda, atuando na prevencdo ou correcdo da inflagdo ou deflagdo, tanto de origem interna
quanto externa, bem como os desequilibrios decorrentes de fendmenos conjunturais; regular o
valor externo da moeda e garantir o equilibrio no balango de pagamento do Pais, visando a
perfeita utilizacdo dos recursos em moeda estrangeira; estimular as instituicdes financeiras
publicas e privadas a aplicacdo de recursos, com o intuito de garantir as diferentes regides do
Pais, condi¢Bes apropriadas ao desenvolvimento da economia nacional; proporcionar a
otimizacdo das instituicbes e dos instrumentos financeiros, com o intuito de gerar mais
eficiéncia ao sistema de pagamentos e de mobilizacdo de recursos; zelar pela liquidez e
solvéncia das instituicbes financeiras; e, conduzir as politicas monetéria, crediticia,
orcamentaria, fiscal e de divida publica, tanto interna quanto externa. (MACHADO, 2015)

O Conselho Monetario Nacional sera composto pelo Ministro da Fazenda, sendo este
o0 presidente do conselho, pelo Ministro do Planejamento, Desenvolvimento e Gestdo e pelo
Presidente do BACEN, sendo que esses relinem-se uma vez por més para deliberarem sobre

assuntos relacionados com as competéncias do CMN. (BACEN, 2018)

2.2.2 Banco Central do Brasil (BACEN)

O Banco Central do Brasil foi criado pela Lei n.° 4.595, de 31 de dezembro de 1964, e
corresponde ao principal érgdo executor das politicas tracadas pelo CMN e atua como 6rgao
fiscalizador do Sistema Financeiro Nacional. (ASSAF NETO, 2000)

Segundo Assaf Neto (2000), o BACEN atua no mercado financeiro como um banco
disciplinador e fiscalizador. E ele o responsavel por ditar as regras, impor limites e condutas
das demais instituicdes. E considerado também, um executor da politica monetaria, ao exercer
o controle dos meios de pagamento e executar o orcamento monetario, um banco do governo,
na gestdo da divida publica interna e externa.

Atualmente, o Banco Central assumiu cinco papéis fundamentais de um banco central:
Banco dos bancos, realizando depositos compulsérios e redescontos de liquidez; Gestor do
Sistema Financeiro Nacional, definindo normas e fiscalizando; Executor da Politica
Monetéria, controlando os meios de pagamento e realizando orgamentos monetérios e
instrumentos de politica monetaria; Banco emissor, emitindo o meio circulante e o

saneamento do mesmo; e por fim, Banqueiro do governo, sendo intermediario financeiro do
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Tesouro Nacional, administrando a divida publica interna e externa, e representando junto s
instituicBes financeiras internacionais. (MELLAGI; ISHIKAWA, 2010)

Antes da criacdo do Banco Central, a responsabilidade pela regulacdo monetaria
brasileira era da Superintendéncia da Moeda e do Crédito, do Banco do Brasil e do Tesouro
Nacional que, em conjunto, exerciam funces tipicas de um banco central, paralelamente ao
desempenho de suas atribui¢des proprias. (MELLAGI; ISHIKAWA, 2010)

Segundo Douglas (2015), o Banco Central do Brasil atua como fiscal do sistema
financeiro, onde busca garantir o correto andamento de todas as suas institui¢des, agindo de
forma antecipada nos problemas de liquidez que algumas dessas instituicdes possam vir a ter,
para que possa ser preservado a integridade como um todo do sistema financeiro e das nossas
préprias economias.

Também, atua como gestor da politica cambial, onde determina as normas de gestdo e
de operacdo dos bancos sem relacdo a moeda estrangeira, mais especificamente ao dolar,
permitindo que, dependendo das condigdes internas da nossa economia e de suas relagdes
com o exterior, 0 preco do real frente ao dolar, garanta um fluxo positivo de moeda do pais
com o exterior sem que haja aumento na inflacdo e, como gestor da politica monetéria, sua
principal e mais critica fun¢do, o Banco Central procura determinar o estoque e o fluxo de
moeda na economia que permitam, para cada momento econdmico, Seu crescimento
sustentado, ou seja, sem inflacdo. (DOUGLAS 2015).

2.2.3 Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)

De acordo com Assaf Neto (2000, p. 66), “a Comissao de Valores Mobiliarios ¢ uma
autarquia vinculada ao poder executivo (Ministério da Fazenda), que age sob a orientacdo do
Conselho Monetario Nacional”.

Para Kerr (2011), a Comisséo de Valores Mobiliarios, criada pela Lei n.° 6.385, de 07
de dezembro de 1976, € um 6rgdo normativo do SFN responsavel pela regulamentacéo,
desenvolvimento, controle e fiscalizagdo do mercado de valores mobiliarios do pais. E um
Orgdo composto por um presidente e quatro diretores, sendo esses nomeados pelo Presidente
da Republica.

Dentre as fungdes da CVM, estdo a garantia do funcionamento eficiente e regular dos
mercados de bolsa e de balcdo; a protecdo dos portadores de valores mobiliérios; impedir que
se criem modalidades de fraude ou manipulacdo no mercado; garantia ao publico o acesso a

informacdes sobre valores mobiliarios negociados e sobre as companhias que os tenham
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emitido; incentivar as pessoas a formarem poupancas e aplica-las em valores mobiliarios;
promover a expansao e o funcionamento eficiente e regular do mercado de ac¢des e estimular
aplicacdes permanentes em acdes do capital social das companhias abertas. (KERR, 2011)

Nota-se que assim como o0s demais Orgdos do sistema normativo, a Comissdo de
Valores Mobilidrios é uma instituicdo que visa dar credibilidade e seguranca ao mercado.
Ainda, vale destacar que sua atuacdo restringe-se apenas ao mercado de capitais, onde sdo
negociados os valores mobiliarios emitidos pelo governo e por empresas privadas.
(FERREIRA, 2014)

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O presente estudo tem como objetivo verificar, através dos artigos cientificos
publicados nas bases de dados Spell e SCiELO, no periodo de 2012 a 2018, quais sdo 0s
elementos e informacdes abordados nesses trabalhos referentes ao tema Mercado Financeiro

O trabalho classifica-se como uma pesquisa qualitativa, descritiva e exploratoria.
Qualitativa pois busca descrever o objeto de estudo com mais profundidade, sendo que o
pesquisador pode organizar o estudo da maneira que ele julga ser mais adequado; Descritiva
visto que objetiva “descrever as caracteristicas de uma populagdo ou um fendémeno, além de
identificar se ha relagcdo entre as variaveis analisadas™; Exploratéria uma vez que tem como
objetivo a familiarizacdo ou obtencdo de novas percepcdes sobre o tema. (CERVO,
BERVIAN, SILVA, 2007) (MASCARENHAS, 2012, p. 47).

Na sequéncia utilizou-se técnicas de pesquisa bibliométrica e analise dos dados
levantados. De acordo com o conteudo disponivel pela Universidade Federal Fluminense
(2018, s.p.), a pesquisa bibliométrica é aquela desenvolvida em duas partes: “a primeira
consiste na coleta, filtragem e normalizacdo dos dados e a segunda parte na analise e sintese
dos dados coletados para a elaboracdo do documento final”.

Dessa forma, este estudo teve como base os artigos cientificos disponiveis nas bases
de dados Spell e SciELO, sendo a pesquisa realizada no dia 09 de marco de 2018, com o tema
Mercado Financeiro.

As Tabelas 1 e 2 apresentam os filtros utilizados em cada base de dados para a
obtencéo dos artigos, sendo que na Tabela 2, também, encontra-se elencada a amostra final da

pesquisa.
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Tabela 1. Filtros utilizados na base de dados Spell

Filtros Total de Trabalhos
Termo pesquisado “Mercado Financeiro — Resumo” 292
De “Dez/2012 a Mar/2018” 129
Tipo de documento “Artigo” 125
Area de conhecimento “Contabilidade” 68
Idioma “Portugués” 61
Total 61

Fonte: Dados da Pesquisa (2018).

Tabela 2. Filtros utilizados na base de dados SciELO

Filtros Total de Trabalhos
Termo pesquisado “Mercado Financeiro — Resumo” 189
Colecdes “Brasil” 149
Idioma “Portugués” 124
Ano “2012 4 2017” 67
SCiELO éreas teméticas “Ciéncias Sociais Aplicadas” 50
Tipo de literatura “Artigo” 48
Total 48
(+) Artigos totais base de dados Spell 61
(-) Artigos repetidos 17
Amostra final 92

Fonte: Dados da Pesquisa (2018).

Num primeiro momento foram encontrados 292 artigos referentes ao tema pesquisado
na base de dados Spell e 189 artigos na base de dados SciELO. Na base de dados Spell, apds a
utilizacdo de alguns filtros como o periodo de publicacdo de Dez/2012 a Mar/2018, chegou-se
a 129 artigos, posteriormente, filtrando por tipo de documento Artigo, obteve-se 125 artigos,
aplicando o filtro por area de conhecimento Contabilidade, chegou-se a 68 artigos e utilizando
o filtro idioma Portugués, encontrou-se 61 artigos. Ja na base de dados SciELO, apds
utilizacdo do filtro colecGes Brasil, obteve-se 149 artigos, aplicando o filtro idioma Portugués,
chegou-se a 124 artigos, ano 2012 a 2017, 67 artigos, filtro SCIELO areas tematicas Ciéncias
Sociais Aplicadas, chegou-se a 50 artigos, por fim, aplicando o filtro tipo de literatura Artigo,
encontrou-se 48 artigos, totalizando assim, 109 artigos. Todavia, constatou-se que 17 artigos
estavam repetidos nas bases de dados, o que fez a amostra final ser composta por 92 artigos.

A fim de analisar e verificar algumas informagdes acerca do tema Mercado Financeiro,
fez-se um levantamento de alguns dados como o0s principais autores, instituicdes de ensino
que mais publicaram, principais periodicos, quantidade de publicagdes por ano, palavras-
chave mais utilizadas, abordagem metodoldgica dos artigos e um quadro com sugestdes de
estudos futuros. Todas as informacgfes foram devidamente tabuladas com auxilio do Excel,
permitindo uma melhor descricdo e analise, e ttm como finalidade atender ao objetivo

proposto.
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4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Neste topico, analisou-se e apresentou-se 0s principais resultados obtidos atraves do
desenvolvimento da pesquisa bibliométrica. A primeira anélise realizada no presente estudo
tem como objetivo apresentar os autores que mais contribuiram nas pesquisas.

Dos 92 artigos selecionados para compor a amostra final, encontrou-se um total de 219
autores, sendo que desses, 19 autores contribuiram com duas (2) publicacdes e os outros 200
autores tiveram apenas uma (1) publicacdo sobre o tema. Nota-se que nenhum dos autores
destacou-se de forma significativa perante os demais no quesito quantidade de publicagdes.

A Tabela 3 apresenta as instituicGes de ensino superior que mais publicaram.

Tabela 3. Quantidade de Publicac6es por Instituicdo de Ensino Superior

InstituicGes de Ensino Superior Quant. de publicacdes %

Universidade de S&o Paulo (USP) 26 13,00%
Universidade de Brasilia (UnB) 12 6,00%
Universidade Federal do Parand (UFPR) 6 3,00%
Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC) 6 3,00%
Fundacdo Getulio Vargas (FGV) 6 3,00%
Universidade Federal de Uberlandia (UFU) 5 2,50%
Universidade Regional de Blumenau (FURB) 5 2,50%
Universidade Federal do Rio Grande do Norte (UFRN) 5 2,50%
Universidade Federal da Paraiba (UFPB) 5 2,50%
Universidade Federal do Rio Grande do Sul (UFRGS) 5 2,50%
*Qutras IES (5) 4 10,00%
**Qutras IES (8) 3 12,00%
***Qutras IES (11) 2 11,00%
****Qutras IES (53) 1 26,50%

Total***** 200 100,00%

*5 IES publicaram 4 artigos (Total 20 artigos)

**8 |ES publicaram 3 artigos (Total 24 artigos)
***11 IES publicaram 2 artigos (Total 22 artigos)
****53 IES publicaram 1 artigo (Total 53 artigos)
FHAIXK(26+12+6+6+6+5+5+5+5+5+20+24+22+53)
Fonte: Dados da Pesquisa (2018).

O numero total de publicacbes da Tabela 3 (200) difere do numero total de artigos
(92), devido ao fato de alguns dos 219 autores encontrados terem vinculo com mais de uma
instituicdo de ensino superior. Ou seja, um (1) unico artigo poderia ter ligacdo com diversas
instituicoes.

De acordo com os dados apresentados na Tabela 3, verifica-se que a principal
Instituicdo de Ensino Superior foi a Universidade de Sdo Paulo (USP) com 26 publicagdes,
representando (13,00%) do total. Criada em 1934, a USP é uma das mais importantes

instituicdes de ensino superior do pais, disponibilizando cursos de graduagéo e pos-graduagdo
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em diversas areas, como por exemplo em administracdo, ciéncias contébeis e economia,
ambas ligadas diretamente ao tema. Nota-se, ainda, que dos 19 autores que mais contribuiram
para a pesquisa, apenas 2 tem ligacdo direta com a instituicdo como professores.

Em seguida, tem-se a Universidade de Brasilia (UnB) com 12 publicacdes,
representado (6,00%) do total. A UnB foi criada em 1962 e, assim como a USP, trata-se de
uma referéncia nacional quando o assunto € ensino superior. Também oferta cursos de
graduacéo e pos-graduacao em diversas areas do conhecimento, bem como em administracgéo,
ciéncias contabeis e economia.

Com 6 publicagdes cada, representando (3,00%) do total, aparece a Universidade
Federal do Parana (UFPR), Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC) e a Fundacao
Getulio Vargas (FGV). Assim como a USP e a UnB, essas trés (3) instituicdes de ensino
superior também ofertam cursos de graduacdo e po6s graduacdo em administracdo, ciéncias
contabeis e economia.

Por fim, com 5 publicagdes cada (2,50%), apresentam-se a Universidade Federal de
Uberlandia (UFU), a Universidade Regional de Blumenau (FURB), a Universidade Federal
do Rio Grande do Norte (UFRN), a Universidade Federal da Paraiba (UFPB) e a
Universidade Federal do Rio Grande do Sul (UFRGS). Todas as institui¢cdes oferecem cursos
de graduacdo nas areas de administracdo, ciéncias contdbeis e economia, todavia, apenas a
UFU, UFRN e a UFPB oferecem cursos de p6s-graduacdo em todas essas areas.

A Tabela 4 apresenta os periddicos que mais publicaram sobre o tema.

Tabela 4. Principais periddicos que tratam do assunto

Periddicos Qualis Capes  Quant. de publicacdes %
Revista Contabilidade & Finangas A2 7 7,61%
Revista Eletrénica de Administracéo Bl 6 6,52%
Revista de Administracdo Contemporanea (RAC) A2 5 5,43%
Revista de Administracdo Mackenzie (RAM) Bl 5 5,43%
Revista Universo Contabil A2 4 4,35%
Revista Evidenciagdo Contabil & Financgas B3 4 4,35%
Brazilian Business Review (BBR) Bl 4 4,35%
Revista Economia e Sociedade Bl 4 4,35%
*Qutros Periodicos (6) - 3 19,57%
**Qutros Periddicos (9) - 2 19,57%
***Qutros Periddicos (17) - 1 18,48%
Total**** 92 100,00%
*6 periodicos publicaram 3 artigos (Total 18 artigos)

**9 periddicos publicaram 2 artigos (Total 18 artigos)

***17 periddicos publicaram 1 artigo (Total 17 artigos)

FRHK(T+6+5+5+4+4+4+4+18+18+17)

Fonte: Dados da Pesquisa (2018).
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Em conformidade com a Tabela 4, percebe-se que o periédico Revista Contabilidade
& Finangas se destaca com 7 publicacfes sobre o assunto, representando (7,61%) do total.
Sua missdo esta voltada a producdo cientifica inédita e relevante na area de Contabilidade,
Controladoria, Atuéaria e Finangas, sendo que sua producdo é feita por professores,
pesquisadores, alunos e profissionais do Brasil e do exterior. Vale destacar que este periddico
possui classificacdo A2 e esta diretamente ligado ao Departamento de Contabilidade e Atuaria
da FEA/USP. Ou seja, o peridédico que mais publicou artigos pertence a instituicdo que
também mais publicou.

Em seguida tem-se a Revista Eletrénica de Administracdo com 6 publicacdes ou
(6,52%). Esta revista foi criada pela Escola de Administracdo da UFRGS em 1995 e é
considerada a primeira revista eletrdnica da area na América Latina. Sua publicacao é feita de
quatro em quatro meses (quadrimestral), todavia pode haver a publicacdo de edi¢Ges tematicas
especiais. Possui classificacdo B1, de acordo com o Qualis Capes.

Com 5 publicagdes, representando (5,43%), apresenta-se as Revistas de Administracao
Contemporanea (RAC) e Revista de Administracdo Mackenzie (RAM). Ambos os periddicos
sdo voltados para as areas de administracdo e ciéncias contabeis, sendo que o Gltimo também
aborda assuntos relativos ao turismo. Até o ano de 2008 a RAC teve sua publicacdo impressa,
a partir dai permaneceu com uma publicacdo online. Sua classificacdo no Qualis Capes € Al.
Ja a RAM é publicada bimestralmente pelo Programa de Pds-Graduacdo em Administracdo
do Centro de Ciéncias Sociais e Aplicadas (CCSA) da Universidade Presbiteriana Mackenzie
e sua classificagéo corresponde a B2.

J& os periddicos Revista Universo Contabil, Revista Evidenciacdo Contabil &
Financas, Brazilian Business Review (BBR) e Revista Economia e Sociedade, aparecem com
4 publicacBes cada (4,35%). Suas classificacdes Qualis Capes sdo A2, B3, Bl e BI,
respectivamente. Como o nome das revistas ja sugerem, elas sdo voltadas as areas de
contabilidade, financas, negdcios, economia e sociedade. A primeira delas pertencente ao
Programa de Pds-Graduacdo em Ciéncias Contabeis da Universidade Regional de Blumenau
(PPGCC/FURB). A segunda pertence ao Programa de P6s-Graduagdo em Ciéncias Contabeis
da UFPB. A terceira revista € mantida pela Fundacgéo Instituto Capixaba de Pesquisas em
Contabilidade, Economia e Financas (FUCAPE Business School), e a ultima revista
corresponde a uma publicagéo do Instituto de Economia da UNICAMP.

Dando sequéncia nas andlises, o Grafico 1 apresenta a quantidade de publicagbes ao

longo dos anos.
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Gréfico 1. Quantidade de publicagdes por ano
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Fonte: Dados da Pesquisa (2018).

De acordo com o Gréafico 1, nota-se que os artigos pesquisados compreendem o
periodo de 2012 a 2018, sendo que se destacam os anos de 2014 e 2017, ambos com vinte e
duas (22) publicacdes, seguidos pelos anos de 2015 e 2016 com quinze (15) publicagfes cada.
Apds isso, aparece 0 ano de 2013 com nove (9) publicagdes, 2012 com oito (8) e, por ultimo,
0 ano de 2018 com apenas uma (1) publicacéo.

Devido ao tema ter um aspecto bem amplo, é dificil identificar o real motivo que fez
0s anos de 2014 e 2017 terem mais publica¢fes que os demais. Quanto ao ano de 2018, essa
Unica publicacdo é explicada pelo fato de que na base de dados Spell utilizou-se o filtro até
marco de 2018, enquanto na base de dados SciELO utilizou-se o filtro até 2017.

Quanto a andlise das palavras-chaves, a Tabela 5 apresenta aquelas que mais se

destacaram nos artigos selecionados.

Tabela 5. Principais palavras-chaves utilizadas nos artigos selecionados

Palavras-chaves Quant. de utilizacBes %
Bancos 6 1,65%
Desempenho 6 1,65%
Desempenho Financeiro 5 1,38%
Brasil 4 1,10%
Endividamento 3 0,83%
Credito 3 0,83%
Estrutura de Capital 3 0,83%
Dados em Painel 3 0,83%
Governancga Corporativa 3 0,83%
Remuneragdo dos Executivos 3 0,83%
*Demais Palavras-chave (5) 2 1,38%
**Demais Palavras-chave (319) 1 87,88%
Total 363 100,00%
*5 palavras-chaves foram utilizadas 2 vezes
**319 palavras-chaves foram utilizadas 1 vez
*** (6+6+5+4+3+3+3+3+3+3+5+319)
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Fonte: Dados da Pesquisa (2018).
Conforme os dados expostos na Tabela 5, verifica-se que as palavras-chaves mais

utilizadas foram Bancos e Desempenho, ambas com seis (6). Nota-se que sdo palavras
diretamente ligadas com o mercado financeiro. Os bancos sdo principais responsaveis pela
injecdo de recursos na economia, atraves da concessao de empréstimos e financiamentos. Os
bancos também atuam como captadores de recursos, através dos depositos de poupanca
realizados pelos seus clientes.

Quanto a palavra-chave desempenho, ela é o que boa parte dos agentes econémicos
buscam ter sobre seus investimentos. Quanto maior for o desempenho de uma companhia,
maior sera seu lucro, que consequentemente gerara maior retorno aos seus acionistas e assim
sucessivamente.

Com cinco (5) utilizagdes tem-se a palavra-chave Desempenho Financeiro, com quatro
(4) utilizacGes a palavra-chave Brasil, seguida das palavras-chaves Endividamento, Creédito,
Estrutura de Capital, Dados em Painel, Governanca Corporativa e Remuneracdo dos
Executivos, todas com trés (3) utilizagdes.

Também, fez-se uma analise dos artigos selecionados, classificando-os quanto as suas

abordagens metodologicas, como mostra a Tabela 6.

Tabela 6. Classificacdo dos artigos por abordagem metodolégica

Abordagem Quantidade %
Artigos Quantitativos 41 44.57%
Artigos Qualitativos 15 16,30%
Artigos Quali-Quantitativos 3 3,26%
Artigos de Revisdo Bibliografica 3 3,26%
Artigos néo Identificados 30 32,61%
Total 92 100,00%

Fonte: Dados da Pesquisa (2018).

Destaca-se com 41 publicacbes, representado (44,57) do total, os artigos cuja
abordagem metodolégica é a Quantitativa. Desses 41 artigos Quantitativos, 37 deles
utilizaram como coleta de dados a analise documental, enquanto os restantes optaram pela
utilizacdo de questionarios. Em seguida, aparecem os artigos de abordagem Qualitativa, com
15 publicagGes, representando (16,30%) do total, com destaque para a utilizacdo de
entrevistas e questionarios como coleta de dados. Com 3 publica¢des cada, tem-se 0s artigos
de abordagem Quali-Quantitativos e os de Revisdo Bibliogréfica, representando (3,26%) do

total.
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Além disso, tiveram 30 publica¢des cuja abordagem metodoldgica ndo foi possivel ser
identificada. Quanto as indicacfes de estudos futuros, o Quadro 1 apresenta aquelas que

foram vistas como as principais em relacdo ao tema Mercado Financeiro.

Quadro 1. Indicacdes de estudos futuros na area de Mercado Financeiro

Indicacdes de estudos Autor (ano)
Ampliar o nimero de empresas pesquisadas, selecionando inclusive aquelas que
ndo negociam acBes na BM&Fbovespa; Utilizar outros periodos de tempo e | Moura; Mecking; Scarpin
outros fatores ndo utilizados neste estudo. (2013)

Utilizacdo de diferentes medidas de liquidez no mercado brasileiro, bem como em
outros paises considerados emergentes, a fim de encontrar um padrdo para o | Vieira; Junior; Righi
relacionamento entre retorno e liquidez. (2015)

Verificar qual é o efeito e qual é a importancia relativa do aumento da qualidade e
do aumento da comparabilidade da informac&o resultante da adocéo das IFRS no
mercado de crédito, no mercado de capitais e no nimero e capacidade de previsdo
dos analistas Lourencgo; Branco (2015)
Investigacdo das caracteristicas de reconhecimento, mensuragdo e divulgacdo da
informagdo contabil sob os padrdes do IFRS e suas relagdes com os niveis de | Figlioli; Lemes; Lima

sincronicidade das acdes (2017)
Empregar variaveis setoriais, tais como commodities e indices financeiros ou de
mercado que sejam relevantes para 0s setores econdmicos da Bovespa Paredes; Oliveira (2017)

Ampliacdo das a¢des estudadas, bem como a incluséo de variaveis de controle na
determinag&o da contribuicdo marginal do valor em risco para o0 mercado nacional | Fernandes; Machado;
e internacional. Adicionalmente, poderia ser explorada a analise entre setores. Cavalcante (2017)
Dilatar tal estudo, fazendo uma comparacdo do perfil e das caracteristicas da area
tematica investigada em outros eventos cientificos da area contabil; Trabalhar
com os periddicos cientificos nacionais Qualis Capes da area contabil e/ou afins,
buscando saber como est4 o perfil e as caracteristicas da area tematica objeto de
andlise divulgada nestes meios de comunicagéo. Ribeiro (2017)
Fonte: Dados da Pesquisa (2018).

Verificou-se, diante do Quadro 1, que dos 92 artigos encontrados (100%), 30 deles
(32,61%) ndo apresentaram sugestfes para estudos futuros. Ja os 62 artigos (67,39%) que
fizeram indicagdes para estudos futuros, quase todos eles apresentaram diferencas nas suas

sugestdes, uma vez que o foco de estudo de cada artigo era diferente

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo verificar, através dos artigos cientificos
publicados nas bases de dados Spell e SciELO, quais sé&o os elementos e informagoes
abordados nesses trabalhos referentes ao tema Mercado Financeiro, sendo que a pesquisa foi
realizada no dia 09 de marco de 2018 e contou com uma amostra final de 92 artigos.

Utilizou-se para a elaboragdo do trabalho uma pesquisa qualitativa, descritiva e

exploratdria. Também, utilizou-se de técnicas de pesquisa bibliométrica e analise dos dados

levantados.
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No mapeamento dos dados utilizou-se as seguintes etapas: Autores que mais
contribuiram nas pesquisas; Instituicdes de Ensino Superior que mais publicaram sobre o
tema; Principais Periodicos que tratam do assunto; Quantidade de PublicacBes por ano;
Palavras-chaves mais utilizadas; e, Abordagem Metodoldgica dos artigos.

No que tange aos autores que mais publicaram, verificou-se que, dos 219 autores
encontrados, nenhum se destacou de forma expressiva. Foram encontrados 19 autores que
publicaram (2) vezes e 200 que tiveram apenas (1) publicacéo.

Quanto as Instituicdes de Ensino Superior, o grande destaque fica para a USP, com 26
publicacGes, representando (13,00%) do total. Em seguida, aparece o UnB, com 12
publicacles, representando (6,00%) do total, a UFPR, UFSC e a FGV com 6 publicagdes
cada, representando (3,00%). Com 5 publicacGes cada, representando (2,50%) do total, estdo
a UFU, a FURB, a UFRN, a UFPB e a UFRGS.

Com relacédo aos periddicos, a Revista Contabilidade & Financas se sobressaiu perante
as demais com 7 publicacOes, representando (7,61%) do total. Na sequéncia, aparece a
Revista Eletronica de Administracdo com 6 publicacbes ou (6,52%). Com 5 publicacgdes,
representando (5,43%), tem-se os periddicos Revista de Administracdo Contemporanea
(RAC) e a Revista de Administracdo Mackenzie (RAM). Os periodicos Revista Universo
Contébil, Revista Evidenciagdo Contabil & Financas, Brazilian Business Review (BBR) e
Revista Economia e Sociedade, aparecem com 4 publicacdes cada, (4,35%).

Os anos que mais se destacaram nas pesquisas foram 2014 e 2017, ambos com vinte e
duas (22) publicacgdes, seguidos dos anos de 2015 e 2016 com (15) publicacfes cada, 2013
com nove (9) publicagdes, 2012 com oito (8) publicacdes e 2018 com apenas uma (1)
publicacéo.

Quanto a abordagem metodologica, destaca-se os artigos de abordagem Quantitativa,
totalizando quarenta e uma (41) publicacdes ou (44,57%) do total. Em seguida, aparecem 0s
artigos de abordagem Qualitativa, com quinze (15) publicagdes, representando (16,30%) do
total. Com trés (3) publicacbes cada, representando (3,26%) do total, aparece os artigos de
abordagem Quali-Quantitativos e os de Revisdo Bibliografica. Por fim, com trinta (30)
publicacOes, representando (32,61%) do total, aparecem os artigos cuja abordagem
metodologica néo foi identificada.

Diante deste estudo, verificou-se que o tema pesquisado ainda carece de autores
referéncias no meio académico, uma vez que nenhum dos autores encontrados publicou mais
que duas (2) vezes, e pelo fato de que alguns dos artigos encontrados ndo tinham relagéo

nenhuma com o tema, mas foram se enquadrando nos filtros utilizados devido terem relacéo
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com as palavras “Mercado” e “Financeiro”. Também, é importante mencionar que devido a
amplitude do tema, ha espaco para a elaboracéo de diversos novos estudos.

Cabe ressaltar que o estudo prop6s-se a utilizar apenas artigos entre o periodo de 2012
a 2018, o que caracteriza-se como um fator limitador, uma vez que tendo uma amostra maior,
os resultados sofreriam alteragbes. Mesmo assim, o método utilizado foi suficiente para
atender aos objetivos da pesquisa.

Para pesquisas futuras, sugere-se que o intervalo entre os periodos seja maior, algo em
torno de 10 a 15 anos, pelo menos. Também, sugere-se que pesquisas futuras elaborem
trabalhos voltados a explicar porqué a grande maioria da populagdo brasileira ndo investe em

renda variavel.
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