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Resumo

O estudo do papel das redes de colaboragdo na producdo de conhecimento é um aspecto relevante, tendo atraido
a atencdo de uma parcela substancial de pesquisadores e formadores de politicas publicas ao redor do mundo.
Este trabalho objetiva analisar as propriedades estruturais das redes de relagdes entre os pesquisadores na area de
Financas no Brasil. Com base em dados pertencentes a 532 artigos, produzidos por 806 pesquisadores, entre
2003 e 2012, os principais resultados alcangados por meio de Andlise de Redes Sociais sugerem que: (a) o
ambiente brasileiro possui caracteristicas estruturais que indicam a existéncia de Small Worlds; (b) uma pequena
parcela (~3%) dos pesquisadores apresenta producdo com regularidade; (c) quanto maior a centralidade dos
pesquisadores na rede, maior a quantidade de artigos por eles publicados.

Palavras-chave: analise de redes sociais; cooperacdo; inovacdo em finangas.

Abstract

The study of the role of collaboration networks in the production of knowledge is important and has attracted the
attention of a substantial number of researchers and policy makers around the world. This paper aims to analyze
the structural properties of relationship networks among Finance researchers in Brazil. By applying Social
Network Analysis to data from 532 articles produced by 806 researchers between 2003 and 2012, this article's
results suggest that: (a) the Brazilian environment has structural features that indicate the existence of Small
Worlds; (b) a small fraction (~3%) of researchers has regular production; (c) the higher the centrality of
researchers in the network, the greater the number of articles published by them.

Key words: social network analysis; cooperation; financial innovation.
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Introducéo

Um argumento que tem recebido crescente atencdo na comunidade de finangas € que as crises
exigem solugdes inovadoras. Ao mesmo tempo, 0 processo de inovagdo esta, a0 menos em parte,
apoiado no arranjo, de pessoas e de instituicbes, em rede (Chassagnon & Audran, 2011).
Adicionalmente, trabalhos recentemente publicados no Brasil tém apontado a necessidade de
pesquisas mais orientadas ao desenvolvimento de tecnologias para a resolucdo de problemas
caracteristicos do mercado nacional (Leal, Almeida, & Bortolon, 2013).

Assim, assumindo que o processo de inovagdo em finangas estd em grande medida apoiado na
conducdo de pesquisas, ndo é equivoco supor que o sucesso de propostas inovadoras dependera da
colaboragdo em pesquisa. Contudo, no Brasil, pouco se sabe a respeito da estrutura das redes de
pesquisadores em Financas, e esse é o foco principal deste trabalho, constituindo-se na principal
contribuicdo desta pesquisa, na medida em que aborda essa relevante matéria (Chan, Chen, & Fung,
2009; Chan, Chen, & Lung, 2007; Leal et al., 2013; Lemarchand, 2012). Nesse sentido, em geral, a
avaliagdo de campos cientificos tem como unidade de analise os artigos publicados.

A esse respeito, o conhecimento cientifico, materializado na publicacdo de tais artigos, é
socialmente construido, a partir da cooperacdo entre pesquisadores no processo de investigacdo e
teorizacdo. E o estudo do relacionamento entre eles pode trazer contribui¢Oes significativas para o
entendimento da dindmica do campo de conhecimento (Kuhn, 1978; Merton, 1973). Essa visdo
moderna tem suportado o surgimento e o incremento de estudos focados no entendimento da estrutura
e da dindmica da colaboracdo em pesquisas cientificas ao redor do mundo (Lemarchand, 2012; Pepe,
2010).

Isso posto, este artigo propde-se a analisar a estrutura da rede de relacionamento entre 0s
pesquisadores que publicaram nos principais periddicos brasileiros do campo de Financas, no periodo
de 2003 a 2012. A pesquisa identifica os pesquisadores mais prestigiosos na rede de pesquisadores de
financas no ambiente brasileiro, classificando-os segundo a regularidade de sua produgdo. Além disso,
testa a validade da hip6tese de mundos pequenos para a rede de pesquisadores, verificando também a
existéncia de associacdes entre prestigio do pesquisador e sua producao cientifica no campo.

O artigo estd organizado em cinco se¢des, incluindo esta introducdo. Na secdo 2, sdo
apresentados elementos tedricos e empiricos da Analise de Redes Sociais (ARS), 0s quais suportam o
presente trabalho. A se¢do 3 detalha os procedimentos metodoldgicos adotados no desenvolvimento
desta pesquisa. Em seguida, a se¢do 4 apresenta e discute os resultados da andlise da rede de
pesquisadores do campo de Financas no Brasil. Na quinta e Ultima secdo, encontram-se as
considerac0es finais.

Bases Teoricas e Empiricas do Estudo

A questdo da produtividade académica nos diversos campos do conhecimento tem sido alvo
constante de pesquisas, incluindo a &rea de Financas, com predominio dos temas sobre as dificuldades
e facilitadores da producéo de conhecimento na forma de artigos cientificos. Nesse sentido, Chan,
Chen e Fung (2009) examinaram os efeitos do pedigree and placement sobre a produtividade em
financgas, e encontraram resultados que sugerem que pesquisadores ligados a instituicdes de elevada
reputacdo (por eles chamadas de instituigdes de elite) tendem a ser mais produtivos, destacadamente
guando considerados os journals de maior impacto.
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Colaboracéo na producéo cientifica em financas

O estudo de questdes associadas aos trabalhos publicados em periddicos especializados em
temas de Financas é um tema ja existente na literatura (Oltheten, Theoharakis, & Travlos, 2005).
Chan, Chen e Lung (2007) estudaram resultados de pesquisas de alcance internacional em Finangas,
publicados no periodo de 1990-2004. Outras pesquisas mais recentes tém dedicado atengdo ao
entendimento de padrbes dos trabalhos publicados no campo de Finangas, tal como Hardin, Liano,
Chan e Fok (2008), os quais analisaram o impacto da participacdo em conselhos editoriais de revistas
cientificas sobre a produtividade em pesquisa.

Investigar a producdo de um campo tem importancia, ja que pode revelar: (a) as tendéncias
tematicas; (b) os centros universitarios mais produtivos; (c) os autores mais proeminentes; (d) os
artigos mais citados; (e) as questfes de pesquisa repetidas; e (f) caminhos futuros de pesquisa. Um dos
usos possiveis desses trabalhos esta em desempenhar o papel de guia para a construcéo e a proposi¢ao
de temas e problemas em novas pesquisas de fronteira, na medida em que se busca entender a rede de
autores, foco desta pesquisa.

Entdo, um dos pontos de interesse nesses trabalhos, de cunho bibliogréafico, é investigar a rede
de coautores do campo de financas. Ressalte-se que a premissa central do presente estudo é que 0
conhecimento é socialmente construido, e que, por extensdo: a promogdo da producdo no campo de
Financas estd vinculada ao entendimento da rede de pesquisadores que nele atuam (Chan, Chen, &
Steiner, 2004).

Analise de redes sociais

Conforme Castells e Cardoso (2005) e Nohria e Ecles (1992), a sociedade estd organizada na
forma de redes e a investigacdo das instituicdes, sejam de negdcios, ou de politicas publicas, ou de
outra natureza; podem ser analisadas na perspectiva das redes. A producdo académica sobre redes esta
organizada em torno de dois paradigmas principais: o racional-econdmico e o social. O paradigma
racional-econémico assume que as redes sdo construcdes planejadas, principalmente para a solucéo de
dependéncia de recursos e de custos (Gulati & Gargiulo, 1999).

O paradigma social, foco deste trabalho, assume que as redes se formam a partir do contexto das
relagBes sociais. Isso inclui as relagfes de aproximacao entre os atores (com experiéncias de confianca
e comprometimento) e as relagdes de distanciamento (com as experiéncias de competi¢do e jogos de
poder), tal como detalha Granovetter (1985). Dito de outra forma, duas ou mais pessoas tendem a
trabalhar em conjunto quando existem lagos sociais entre elas. Esta perspectiva de analise das relac6es
sociais entre atores de uma rede é um campo de muitas expressdes, entre elas a ARS, que, por sua vez,
deve ser entendida em duas perspectivas basilares.

A primeira perspectiva da ARS ¢ a tedrica, e a segunda é a metodologica. A perspectiva tedrica
segue o paradigma social das teorias de redes. Ou seja, assume o principio de que existem relacdes
sociais entre atores, além das relacdes de cunho racional e econémico. J& na perspectiva metodoldgica,
designa-se um conjunto de técnicas de analise das relagdes, as quais buscam analisar a estrutura da
rede e a posicdo dos atores que dela fazem parte. A partir do entendimento da estrutura da rede e do
posicionamento dos atores, é possivel discutir questdes de explicita relevancia, e.g. poder, clusters e
lideranca, entre outros. Entre os conceitos de ARS que interessam aos propdésitos do presente trabalho
(adiante discutidos), ressalta-se: a centralidade e a eficiéncia dos lagos constituidos pelos
pesquisadores, a densidade e a configuragéo de clusters por eles formados.

Densidade
A densidade (A) é um parametro relativo a configuracdo geral da rede, que expressa a relagdo
entre 0 nimero de lagos constituidos (1) no &mbito de um grupo de atores e o nimero de lagos que

poderiam ser constituidos no &mbito dessa rede (Knoke & Kuklinski, 1982). Esse indicador estrutural
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da rede varia no intervalo [0,1], quanto mais proximo A for de zero, menos conectada é a rede. De
forma alternativa, as redes cujo valor para A estiverem mais proximos de 1, serdo mais conectadas, tal
como apresentado em (1).

l

A= = D/2

)

Em ambientes de alta densidade de relacBes, o contetdo da rede, i.e., 0s lagos constituidos por
um ator, pode se tornar redundante (Kogut & Walker, 2001). De forma alternativa, redes de baixa
densidade podem ser caracterizadas por lagos fracos, i.e., de baixa redundancia ou mais eficientes
(Burt, 1992). A esse respeito, Kuhn (1978) aponta que novas formas de pensamento podem ser vistas
como inconsistentes, se acaso considerar-se comunidades cientificas altamente coesas (mais densas, e,
portanto redundantes). Assim, interacdes com outros pesquisadores, externos ao seu grupo, sao vistas
como relevantes.

Clusters

Conforme Wasserman e Faust (1994) e Scott (2000), uma rede pode conter diversos subgrupos,
chamados componentes da rede. Componentes constituem clusters com alta densidade interna e fraca
densidade externa. Os clusters podem existir por varios motivos, entre 0s quais o compartilhamento de
interesses, expectativas e valores éticos comuns e conhecimentos semelhantes. Entdo, o componente
principal sera a sub-rede totalmente conectada, e que contempla a maior quantidade de atores no
contexto da rede.

Centralidade

Centralidade é uma propriedade que reflete o qudo central um determinado ator i é na rede da
qual ele faz parte. E frequente, em ARS, atribuir & identificagio dos atores mais centrais da rede a
relevancia de seu posicionamento no contexto desta. Existem diversas proxies para estimar a
centralidade de um ator no ambito de uma rede. Entre essas, as mais populares séo: (a) centralidade de
grau (Degree); e (b) centralidade de intermediacdo (Betweenness), conforme advogam Scott (2000) e
Wasserman e Faust (1994). Em termos formais, Degree é o nimero de lagos que um ator i constitui
com outros atores a ele adjacentes (Wasserman & Faust, 1994). Segundo Scott (2000), Degree leva em
consideracdo apenas as relagdes adjacentes, mostrando a centralidade local do ator i. Em termos
absolutos, um ator inserido em uma rede composta por g atores pode alcangar, no maximo, (g — 1)
lagos. Segundo Freeman (1978), o indice de centralidade de grau, definido por Cp(n;) de um ator n;,
participante de uma rede, é dado por (2).

Cp(ny) =d(ny) = x4 = Z Xij = Z Xji (2)
i j

Contudo, interagOes entre dois atores ndo adjacentes podem depender de um conjunto de outros
atores, 0s quais podem exercer algum controle sobre as interacBes entre dois atores ndo adjacentes.
Desse modo, se para colocar em contato dois atores n, € ng, 0 menor caminho é n,—n; —n,—ns,
entdo, pode-se dizer que os atores n,e n,controlam as interacGes entre os atores n, e nj. Trata-se,
portanto, do conceito de Betweenness que contempla a interacdo entre atores ndo adjacentes. Nesse
sentido, conforme argumentos de Freeman (1978) e de Wasserman e Faust (1994), um ator é um
agente se ele estd conectado a varios outros atores nao diretamente conectados entre si. Uma ideia
formal para o conceito de Betweenness é apresentada por Pitts (1979), o qual supGe que, se um ator j
deseja contatar um ator k, entdo, um ator i necessita ser usado como uma estacao de intermediacéo.

Entéo, o ator i, possui certa responsabilidade na rede de relacionamentos para com os atores j e
k. Desse modo, se forem contadas todas as comunicagfes de distancia d(nj,nk) as quais passam
através do ator i, tem-se uma medida de stress. Quando existe mais de um caminho possivel entre j e
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k, todos os caminhos que passam pelo ator i sdo considerados equiprovaveis. Dessa forma,
Betweenness para n; é a soma das probabilidades estimadas para todos os pares de atores ndo se
incluindo o i-ésimo ator, e é dada por (3):

gjk(ni)

Cp(ny) = .
j

i<k

@)

em que gj, € 0 nimero de caminhos que ligam dois atores. Assim, se todos esses caminhos sdo
equiprovaveis para escolha para estabelecer comunicacdo, a probabilidade de um caminho ser

escolhido é simplesmente i Contudo, Freeman (1978) considera a possibilidade de ator i distinto

dijk
estar envolvido na comunicagdo entre dois atores, a qual contém o ator i. Nessa situacdo, a
. . ir(n; . . . ~ . ., .
probabilidade seria dada por g’;—(’), assumindo a premissa de que 0s caminhos sao equiprovaveis para
jk

escolha no estabelecimento da comunicacéo.
Structural holes

Se pesquisadores individualmente se beneficiam da colaboracdo para ter maior produtividade
(Lee & Bozeman, 2005), espera-se que aqueles mais centrais apresentem maior probabilidade de
possuirem maior produtividade. Além da quantidade de lagos diretos desenvolvidos por cada autor
(i.e. centralidade de grau), a eficiéncia destes lagcos permite avaliar como as lacunas estruturais
(Structural Holes) da rede sdo exploradas (Burt, 1992). Pressupfe-se que, quanto maior a diversidade
dos lagos de um individuo na rede, maior 0 acesso a recursos diferentes do grupo social que interage
com maior frequéncia (Lin, 2001; Mizruchi, 1996). Assim, para Burt (1992), os Structural Holes sdo
caracterizados pelos relacionamentos ndo redundantes entre dois atores. Quanto menor o nimero de
lacos redundantes, maior o nimero de lacunas estruturais na rede, havendo menor redundancia de
informacdo (Borgatti, 1997). O elemento fundamental das lacunas estruturais est na extenséo que a
estrutura social de uma arena competitiva cria oportunidades para certos agentes, por meio de seus
relacionamentos. Nesses termos, o controle e a participacdo na difusdo da informacdo definem o
capital social das lacunas estruturais (Burt, 1992).

Diante desses argumentos, pode-se assumir o seguinte raciocinio: se lagos ndo redundantes (i.e.
eficientes) permitem a determinado pesquisador participar de diferentes grupos e possibilitam o acesso
a diferentes recursos, espera-se que esse pesquisador potencialize sua producdo de trabalhos
cientificos. Por um lado, isso significa que as lacunas estruturais aumentem as suas chances de
produzir maior numero de artigos em coautoria com outros pesquisadores com habilidades
complementares a sua. Por outro, isso indica que, se ha chances do conhecimento e dos recursos
compartilhados a partir dos lagos ndo redundantes serem uma fonte de vantagens para o pesquisador
com maior proporcao desses lagos, espera-se que individuos que consigam desenvolver nimero maior
de lacos ndo redundantes sejam mais produtivos que os demais.

Small worlds

De acordo com Watts e Strogatz (1998) e Watts (1999), Small Worlds ocorrem quando atores
participantes de uma rede estdo agrupados de forma esparsa, mas, ao mesmo tempo, eles estdo
conectados a atores externos ao seu grupo, por meio de um pequeno grupo de atores intermedidrios.
Do ponto de vista tedrico, o conceito de Small Worlds estd proximo da abordagem de analise de
coesdo (Coleman, 1990), Structural Holes (Burt, 1992) ou lacos fracos (Granovetter, 1973). Ao
mesmo tempo em que existem ligacBes com outros grupos, nas quais a informacao é ndo redundante
(i.e. mais eficiente), existe um nivel de coesdo das atividades necessarias para se tornar conhecido
entre 0os membros da rede (Uzzi & Spiro, 2005). Assim, as propriedades de um mundo pequeno
produzem elementos ligados a durabilidade das estruturas de relacionamento, tais como autores e
instituicBes, essenciais para a compreensdo da mutua relagdo entre as estruturas locais e globais.
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O potencial da ARS na investigacdo da colaborac¢do cientifica vem sendo explorado por estudos
recentes (Barabasi et al., 2002; Moody, 2004; Newman, 2001). Estes trabalhos evidenciam o
crescimento da cooperacdo entre 0s pesquisadores, cujas relagdes ndo s6 aumentam em frequéncia,
mas também em numero de colaboradores, possibilitando a formac&o de redes. Assim, a avaliacdo da
construcdo do conhecimento cientifico pode partir de uma nova perspectiva: 0 conjunto de
relacionamentos entre pesquisadores. E comum que estudos deste tipo considerem como base analitica
a cooperacao entre cientistas em termos de coautoria — i.e., participacdo de dois ou mais autores na
producdo de um estudo — por se configurar como uma manifestagdo formal de colaboracéo intelectual
na pesquisa cientifica (Acedo, Barroso, Casanueva, & Galan, 2006; Moed, Glanzel, & Schubert,
2005).

Devido & intermediacdo de alguns atores numa rede, 0s grupos podem nao estar isolados, mas
conectados entre si, sendo que os lagos por eles estabelecidos possibilitam a comunicacao entre grupos
distintos. Dessa forma, as propriedades de Small Worlds propiciam elementos para analise da
durabilidade das estruturas de relacionamento, bem como de préticas e valores cientificos (Kogut &
Walker, 2001), o que é importante para o melhor entendimento da relagdo entre estruturas locais e
globais da rede. Estruturas de rede do tipo Small World foram verificadas nas areas de Fisica por
Newman (2001), Sociologia por Moody (2004), e Economia por Goyal, Van der Leij e Moraga-
Gonzélez (2004). No contexto brasileiro, resultado semelhante foi encontrado por Rossoni e Machado-
da-Silva (2008) na &rea de Estudos Organizacionais e Estratégia, e por Martins, Rossoni, Csillag,
Martins e Pereira (2010) no campo de Gestdo de Operacoes.

O modelo tedrico de Small Worlds é descrito em detalhes por Newman, Strogatz e Watts
(2001). Duas caracteristicas (globais da rede) desse modelo tedrico, o qual exerce fortes consequéncias
para o fendbmeno social, devem ser observadas com atencdo destacada na caracterizacdo de Small
Worlds: (a) a distancia entre os atores (L); e (b) valores elevados para coeficiente de agrupamento, ou
cluster (C,). A luz das métricas encontradas, a constatacio rigorosamente tipica de Small World seréa
verificada se Lopservado~LEsperador €NQUANtO  Cpppoo 5> Cagsperado® Contudo, tal como

procedimento assumido por Baum, Rowley e Shipilov (2004) e Davis, Yoo e Baker (2003), nesta
pesquisa a verificacdo da existéncia de Small Worlds no contexto das redes de pesquisadores de

financas sera satisfeita quando © = (CAObservado/ LObservado) x (LEsperado/ CAEsperado) > 1.
Procedimento

Coleta de dados

Os dados empregados na presente pesquisa sdo oriundos de periddicos cientificos brasileiros.
Esse conjunto inclui 11 revistas selecionadas mediante critérios adotados por Leal, Almeida e
Bortolon (2013), adicionando-se a revista Brazilian Business Review (BBR), classificada como A2 no
Qualis/Capes no momento do desenvolvimento deste estudo. Assim, os periodicos escolhidos foram os
gue se encontram listados na Tabela 1. Desse modo, os dados empregados neste trabalho refletem um
conjunto total de 532 artigos publicados no campo de Financas, por 806 autores, em 12 diferentes
revistas cientificas brasileiras no periodo 2003-2012.

Ferramentas de analise

A andlise foi conduzida a partir de trés momentos distintos: (a) identificacdo dos autores mais
centrais e prolificos; (b) verificacdo da existéncia de Small Worlds na rede de pesquisadores de
financas; (c) verificacdo da existéncia de associa¢Ges entre posicionamento do pesquisador na rede e
sua producao, por meio de regressdes OLS. Com a intencdo de classificar os autores em relagdo a sua
presenca no campo, utilizou-se o procedimento proposto por Braun, Glanzel e Schubert (2001).
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Tabela 1

Distribuicdo dos Artigos de Financas a partir de Revistas Brasileiras Selecionadas (Periodo de
2003 a 2012)

Revistas 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 Total

RBFin 10 9 10 10 10 15 19 20 22 23 148
RAUSP 7 12 7 7 15 6 6 3 4 3 70
RC&F 3 1 6 12 8 7 7 4 5 4 57
BBR - 2 1 2 6 10 6 5 7 5 44
RAM 1 1 4 2 2 10 7 6 10 43
RAC 4 3 1 6 2 6 3 4 5 4 38
G&P - 2 3 1 2 3 6 9 3 6 35
PROD 3 1 - 3 - 3 1 2 8 4 25
RAE 2 3 1 1 - 5 3 1 2 3 21
RBE 3 3 2 1 2 3 2 - 4 20
EA - - 1 3 1 - 3 4 4 16
BAR - - 1 - - 3 - 2 3 6 15
Total 33 36 34 50 48 60 64 62 69 76 532

Nota. Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados coletados. BAR = Brazilian Administration Review; EA =
Economia Aplicada; G&P = Gestdo & Producdo; RBE = Revista Brasileira de Economia; RBFin= Revista Brasileira de
Financas; RC&F = Revista Contabilidade & Financas; RAC = Revista de Administracdo Contemporanea, nao foi
considerada a RAC Eletronica; RAM = Revista de Administracdo Mackenzie; RAUSP = Revista de Administracdo da
Universidade de Sao Paulo; RAE = Revista de Administracdo de Empresas, ndo foi considerada a RAE Eletronica; PROD =
Revista de Produgéo.

Nessa classificacdo, 0s pesquisadores foram categorizados como entrantes, One-timers,
Transientes, Continuantes ou Retirantes em fungdo do volume e da regularidade de sua publicagdo na
area ao longo de todo o periodo investigado. Para tanto, considerou-se: (a) o numero de artigos
publicados por um pesquisador; (b) 0 momento em que sua produgdo ocorreu; e (c) a distribuicdo da
producdo ao longo dos anos.

Continuantes: os pesquisadores que publicaram em 5 ou mais diferentes anos do periodo em
estudo, com intervalo de ndo mais do que dois anos entre cada publicacdo e pelo menos uma nos
Gltimos trés anos.

Transientes: possuem mais de uma publicagdo distribuidas ao longo do periodo analisado em néo
mais do que quatro anos diferentes, sendo ao menos uma nos Ultimos trés anos.

Entrantes: apresentam mais de uma publicacéo, exclusivamente, em um ou mais anos diferentes
dos ultimos trés anos do periodo em estudo.

One-timers: possuem apenas uma Unica publica¢do em todo o periodo analisado.

Retirantes: sdo os pesquisadores com mais de uma publicacdo em um ou mais diferentes anos, mas
sem publicacdes nos ultimos trés anos.
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Modelo empirico

Com a intengdo de testar a existéncia de associa¢fes entre posicionamento do i-ésimo
pesquisador na rede e sua producdo, foi testado o modelo de regressao expresso em (4).

Producdo; = B, + B1 - Degree; + B, - Betweenness; + 3 - Structural Holes; + ¢; 4

Em que as varidveis independentes sdo as duas proxies de centralidade e a métrica de eficiéncia
de lagos constituidos pelo pesquisador.

Resultados

Esta secdo, inicialmente, a titulo de ilustracdo e exploracéo, apresenta a evolugdo do campo de
financas no Brasil, em termos de nimero de autores, nimero de artigos e coautorias. Além disso,
descreve a evolugdo de métricas de configuracdo da rede de autores ao longo do periodo estudado
(2003-2012). Posteriormente, sdo conduzidos testes para verificacdo da validade da hipdtese de
mundos pequenos, mediante procedimento de Newman (2001) e Moody (2004). Finalmente, conforme
argumentos defendidos por Acedo, Barroso, Casanueva e Galan (2006) é verificada a existéncia de
associagcOes entre o prestigio social dos pesquisadores, medido pela sua centralidade no ambito da
rede, e sua produgdo cientifica no campo de finangas no Brasil.

A respeito da evolucéo dos indicadores de producéo, produtividade e cooperagdo do campo de
Financas no Brasil, os resultados obtidos sugerem que o numero de publicacbes mais que dobrou na
Gltima década, como pode ser observado na Figura 1. Em 2003, 33 artigos foram publicados no
campo; em 2012, esse numero foi de 76, sugerindo um crescimento anual de ~9,5%. E possivel
também verificar que o campo de Financas ndo cresceu apenas em termos de nimero de artigos
publicados, mas especialmente na quantidade de pesquisadores. 1sso ocasionou o crescimento do
nimero de autorias (a cada participagdo que um autor é encontrado, considera-se uma autoria
diferente).

Tal como tém documentado em outros campos, Newman (2001), Barabasi et al. (2002) e
Moody (2004), neste trabalho observa-se o crescimento da cooperacédo entre pesquisadores. A partir de
2005, houve certo descolamento entre o volume de autorias, e 0 nimero de autores que produziam no
campo. Isso denota aumento da produtividade dos pesquisadores, pois indica crescimento do nimero
médio de autorias por autor.
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Figura 1. Evolucdo do NUmero de Autorias, Artigos e Autores do Campo de Finangas em Revistas
Brasileiras.

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados coletados. Um mesmo autor pode ter sido coautor de mais de artigo, a
cada participacdo considera-se uma autoria diferente para o mesmo autor. Assim, em 2012, 170 autores produziram 76
artigos, 0s quais ocasionaram 195 autorias.

Entre os autores que mais contribuiram para a literatura financeira publicada no Brasil,
conforme ilustra a Tabela 2, encontram-se: Medeiros, O. R.— UnB, com 16 artigos publicados, tendo
construido 13 lagos diretos decorrentes de parcerias de pesquisa, seguido de Saito, R.— FGV/EAESP,
com 13 artigos e 9 lacos diretos e Fama, R. - PUC/SP, com 12 artigos e 14 lagos diretos. Esses
pesquisadores lideram o conjunto de pesquisadores mais prolificos no campo, no periodo analisado,
2003-2012. Ainda na Tabela 2, é possivel notar que, entre 0s 26 autores apontados como 0s mais
produtivos no periodo, trés Instituigdes se destacam.

Tabela 2

Decomposicdo da Producdo dos Autores mais Prolificos no Campo de Finangas em Revistas
Brasileiras (2003-2012)

Autores Instituicéo # de Artigos Degree Betweenness Stﬁg}:sral
Medeiros, O.R.*' UnB 16 13 3.790,65 0,806
Saito, R.* FGV/EAESP 13 9 4.849,24 0,800
Fama, R. PUC/SP 12 14 8.019,21 0,787
Sheng, H.H.} FGV/EAESP 11 12 4.704,03 0,799
Silveira, A.D.M." FEA/USP 10 9 6.874,76 0,640
Pinto, A.C.F. PUC/Rio 10 15 2.551,06 0,727
Bressan, A.A.*f UFMG 10 11 171,33 0,694
Kayo, E.K.#f FEA/USP 10 14 3.341,04 0,724
Lopes, A.B. FEA/USP 9 14 5.936,95 0,733
Galdi, F.C. Fucape 9 13 4.857,95 0,735
Continua
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Tabela 2 (continuacgéo)

Autores Instituicéo # de Artigos Degree Betweenness StrHu(():::Sral
Procianoy, J.L.} UFRGS 9 8 104,00 0,778
Mendes-da-Silva, W."  FGV/EAESP 9 16 4.066,45 0,765
Nakamura, W.T.*' Mackenzie 9 17 1.848,35 0,728
Barbedo, C.H.S. * Ibmec/Rio 8 14 4.207,00 0,769
Barros, L.A.B. C. FEA/USP 8 8 4.393,03 0,556
Costa Junior, N.C. A. ' UFSC 8 13 2.776,76 0,786
Leal, R.P.C.H Coppead/UFRJ 8 11 9.303,02 0,750
Martinez, A.L.* Fucape 7 6 1.539,69 0,592
Tabak, B.M.* Bacen 7 8 26,00 0,753
Perobelli, F.F.C. UFJF 7 10 4.008,43 0,702
Amaral, H.F.*' UFMG 7 11 123,83 0,708
Brandao, L.E.T.* PUC/Rio 7 10 4.855,34 0,702
Corrar, L.J.* FEA/USP 7 13 5.915,29 0,735
Klotzle, M.C. PUC/Rio 7 12 2.209,70 0,645
Pimenta Junior, T.} FEARP/USP 7 8 35,50 0,704
Ness Junior, W.L." PUC/Rio 7 12 2.468,75 0,680

Nota Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados coletados. Esta tabela apresenta os 26 autores mais presentes no
campo de Finangas delineado pelas revistas brasileiras, estdo reportados dados relativos aos pesquisadores com pelo menos 7
artigos no periodo estudado. *Pesquisador Bolsista de Produtividade pelo CNPq (em maio de 2013), segundo registros no
curriculo disponivel na plataforma Lattes do CNPq. 'Pesquisador classificado como Continuante, mediante critérios
propostos por Braun, T., Glénzel, W., & Schubert, A. (2001). Publication and cooperation patterns of the authors of
neuroscience journals. Scientometrics, 50(3), 499-510. doi: 10.1023/A:1012774206340

A FEA/USP, com 5 (~19%) pesquisadores; PUC/Rio, com 4 (~15%) pesquisadores; e
FGV/EAESP, com 3 (~12%) pesquisadores. A Tabela 3 apresenta a evolugdo do nimero de artigos,
autores e autorias, conforme ilustrado anteriormente pela Figura 1. Tais medidas foram utilizadas para
calcular os indicadores de cooperacdo e produtividade dos autores do campo. A cooperacdo, que
indica 0 numero médio de autorias por artigo em cada ano, experimentou incremento de ~36,56%
entre 2003 e 2012.

O numero de artigos publicados e de autores atuantes no campo cresceu exponencialmente. A
produtividade total, que reflete 0 nimero médio de autorias de cada autor também cresceu cerca de
5,42% no periodo estudado. Ja a produtividade fracionada, que aponta a contribuicdo média de cada
autor por artigo publicado caiu ~22,8%. Assim, apesar de o nimero de artigos publicados em cada
ano, no campo, ter crescido consideravelmente, i.e., 130,3% entre 2003 e 2012, a produtividade média
de cada autor individualmente decresceu no periodo analisado. E possivel constatar que ha mais
autorias por artigos, o que indica tendéncia de os pesquisadores terem maior cooperacdo para a
producdo de artigos. A subse¢do a seguir discute a estrutura da rede de cooperacdo cientifica no campo
de Financas no Brasil.
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Tabela 3

Evolucdo das Medidas de Cooperacdo e Produtividade do Campo de Finangas em Revistas
Brasileiras

Produtividade no campo

Ano # de Autorias  # de Artigos # de Autores Cooperagio® Total’ Fracionada®
2003 62 33 57 1,879 1,088 0,579
2004 77 36 68 2,139 1,132 0,529
2005 74 34 67 2,176 1,104 0,507
2006 120 50 110 2,400 1,001 0,455
2007 118 48 111 2,458 1,063 0,432
2008 148 60 126 2,467 1,175 0,476
2009 163 64 146 2,547 1,116 0,438
2010 167 62 153 2,694 1,092 0,405
2011 189 69 161 2,739 1,174 0,429
2012 195 76 170 2,566 1,147 0,447

Nota. Fonte: Célculos dos autores a partir dos dados coletados.
®autorias/artigo; bautorias/autores; “artigos/autores.

Rede de cooperagéo dos pesquisadores do campo de Financgas

Nesta secdo, sdo expostos os resultados do estudo longitudinal dos relacionamentos entre o0s
pesquisadores do campo de Finangas no Brasil, no periodo 2003-2012. Inicialmente, é analisada a
estrutura da rede de cooperagdo dos autores no campo ao longo do periodo, e analisa-se a evolucao das
medidas estruturais da rede e das medidas de relacionamento, bem como a existéncia da dinamica de
mundos pequenos (Small Worlds). A Figura 2 representa a rede de pesquisadores para todo o periodo
de anélise (2003-2012), de forma agregada.

Nessa figura, é possivel observar cores diferentes para 0s nos presentes na rede, i.e., 0S
pesquisadores. Os n6s na cor negra representam o componente principal, sendo este uma sub-rede em
que 0s nés estdo conectados entre si (Nooy, Mrvar, & Batagelj, 2005; Wasserman & Faust, 1994). A
partir da identificacdo de um grande nimero de cores, verifica-se a existéncia de um grande nimero de
autores que ndo cooperam diretamente, ou mesmo indiretamente, entre si. A Figura 2 apresenta a
evolucdo da configuracdo da rede de pesquisadores entre os trés subperiodos adotados, nela fica
ilustrado o crescimento da rede de pesquisadores. A existéncia de varios grupos de autores, i.e.,
componentes ou clusters, indica fragmentacdo do campo de Financas. Conforme Moody (2004),
guando em redes de colaboracdo, os pesquisadores tendem a possuir maior facilidade de compartilhar
ideias, de tal maneira que um pesquisador possa influenciar a atividade cientifica do outro.
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Figura 2. Estrutura da Rede de Colaboracéo entre Pesquisadores do Campo de Finangas (2003-2012).
Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados coletados. Cada uma das diferentes cores dos nds indica um dos 182
componentes da rede, i.e., agrupamento de pesquisadores ligados entre si. O conjunto de n6s na cor negra indica a
configuracdo do componente principal da rede de pesquisadores de Financgas, onde estdo 260, dos 806 pesquisadores. Nao
estdo representados na figura os 33 autores isolados, i.e., aqueles que produziram artigos sem que tenha sido estabelecida
alguma parceria de pesquisa.

A esse respeito, a Tabela 4 apresenta as estatisticas descritivas das estruturas de relacionamentos
entre os autores e sua evolugdo nos trés subperiodos analisados. A dltima coluna, a direita, que traz o
agregado dos trés subperiodos (2003-2012), apresenta a rede de relacionamentos de autores, de forma
agregada. Ao constatar que o nimero de autorias cresceu em maior ordem que o volume de artigos,
indicando mais autorias por artigo e, consequentemente, maior relacionamento entre os autores, tal
relacionamento reflete-se no nimero médio de lagos por autor (nimero de autores com que cada autor
colaborou, onde ndo se considera o nimero de vezes que colaborou, conforme estabelecem Nooy, et
al., 2005), demonstrando uma estrutura de colaboracdo. Segundo Nooy, Mrvar e Batagelj (2005),
quando h& queda no ritmo de crescimento da rede de relacionamentos ao longo dos periodos, ha
indicacdo de amadurecimento da estrutura da rede. A partir desse argumento, nota-se que o campo de
Finangas no Brasil ainda pode ser visto como pouco maduro, tendo em vista o explicito crescimento
obtido nos Gltimos anos (ver Figura 1 e Tabela 3). Com base no contetdo da 4, observa-se que, em
termos relativos, a proporcao de autores que publicavam isolados caiu ao longo do periodo, de ~8% no
primeiro subperiodo para ~2% do total de autores no ultimo.
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Tabela 4

Estatisticas Descritivas da Estrutura da Rede de Pesquisadores em Finangas no Brasil

Periodo #1 Periodo #2 Periodo #3 Agregado

Parametros 2003-2006 2007-2009 2010-2012 2003-2012
Artigos 153 172 207 532
Autores 255 317 410 806
Autorias 333 429 551 1.313
Média de Lagos por Autor 1,812 2,341 2,341 2,551
Densidade 0,71% 0,74% 0,57% 0,32%

# de Componentes (clusters) 91 83 110 182
Autores no Componente Principal 34 (13,3%) 61 (19,2%) 37 (9,02%) 260 (32,3%)
Autores Isolados 21 (8,23%) 11 (3,47%) 9 (2,19%) 33 (4,09%)

Nota. Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados coletados.

Verifica-se, ainda, que o indicador de densidade (A =~ 0,32%) dos relacionamentos na rede
global foi baixo, mas esse resultado permite supor que, da rede de Financas no Brasil, apresenta-se
quase trés vezes mais densa que a de Organizagdes e Estratégia (A =~ 0,11%), analisada por Rossoni e
Machado-da-Silva (2008), e a area de Gestdo de Operacdes (A = 0,08%), estudada por Martins et al.
(2010). Para avaliar os padrdes de cooperacdo local, torna-se mais interessante avaliar a formagéo dos
componentes, i.e., clusters, ou agrupamento de pesquisadores ligados entre si.

Com o aumento do tamanho da rede, 0 nmero de componentes experimentou algum aumento,
embora em uma escala menor que nimero de autores que atuam no campo. Entre 2003 a 2006, foram
formados 91 clusters; no periodo entre 2007 e 2009 identificou-se 83 clusters; e 110 entre 2010 e 2012
(ver Figura 3). Em outras palavras, 0 nimero de agrupamentos (novamente: componentes, ou clusters)
aumentou ao longo dos trés subperiodos, sugerindo algum tipo de fragmentagdo da rede.

O tamanho dos componentes identificados indica que, do primeiro para o segundo subperiodo
analisado, observou-se aumento da proporcao de autores interligados no maior cluster, i.e., 0 tamanho
do componente principal aumentou de 13,3% para 19,2% entre o primeiro e o segundo subperiodo. No
entanto, entre o segundo e o terceiro subperiodo verifica-se uma queda substancial da parcela de
autores interligados entre si no componente principal, de 19,2% dos autores para apenas 9,02%.

Essa fragmentacdo da rede, decorrente do aumento do nimero de componentes, associada a
diminuicdo da parcela de pesquisadores no componente principal, aponta para um crescimento dos
lagos fracos, i.e., maior eficiéncia dos lagos, ou aumento de Structural Holes. A titulo de comparacgédo
com resultados anteriormente obtidos para outros campos de conhecimento, tomando como base a
literatura internacional, convém observar o que é ilustrado na Tabela 5. Tendo em vista o0 carater
inédito no Brasil, e ainda ndo ter sido encontrado qualquer trabalho na literatura internacional acerca
de temética similar a que é empregada nesta pesquisa, i.e., estudo da topografia da rede de autores de
Financas, ndo se fez comparagdes com outros estudos empiricos anteriormente desenvolvidos no
mesmo campo de conhecimento.

De forma consolidada, na rede do total do periodo analisado, 0 componente principal é
composto por 260 autores, 0 que equivale a 32,3% dos autores do campo. Segundo Newman (2004),
nos campos de biologia, fisica e matematica no contexto internacional, o componente principal
representa de 82% a 92%; para Ciéncia da Computagdo, e essa propor¢do foi de 57,2% (Newman,
2001). Dessa forma, o componente principal do Campo de Financas no Brasil € relativamente menor
gue 0s encontrados em outros campos internacionais.
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Figura 3. Evolucdo da Topografia da Rede de Pesquisadores em Finangas no Brasil.
Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados coletados.
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No Brasil, Rossoni e Machado-da-Silva (2008) encontraram que o componente principal do
campo de Estratégia e Estudos Organizacionais foi de 37,9%; em Administracdo da Tecnologia da
Informacéo, o componente principal equivalia a apenas 12% dos pesquisadores do campo (Rossoni &
Hocayen-da-Silva, 2008). Portanto, embora o componente principal do campo de Financas do Brasil
seja menor que os padrfes encontrados internacionalmente, este se apresenta maior que o encontrado
em outras &reas da Administracdo no Brasil.

Tabela 5

Comparacao dos Estudos em Diferentes Campos do Conhecimento

0,
#Médio de lagos O%dos Autores no

Campo de conhecimento Periodo estudado # de Autores por Autor com_popente
principal
Internacional
Negdcios® 1980-2002 10.176 2,86 454
Servi(;osb 1995-2010 2.457 2,55 28,4
Medicina® 1995-1999 1.520.251 16,93 92,6
Fisica’ 1995-1999 52.909 9,27 85,4
Matematica® 1995-1999 253.339 3,90 82,0
Sociologia® 1963-1999 197.976 1,88 34,5
Brasil
Gestdo de Operacdes' 1997-2009 3.148 2,52 48,5
Estratégia e Organizaces® 1997-2005 2.072 2,25 37,9
Finan(;ash 2003-2012 806 2,55 32,26

Nota. Fonte: Célculos dos autores e revisdo de literatura. *Acedo, F. J., Barroso, C., Casanueva, C., & Galan, J. L. (2006).
Co-authorship in management and organizational studies: an empirical and network analysis. Journal of Management
Studies, 43(5), 957-983. doi: 10.1111/j.1467-6486.2006.00625.x; PMartins, M. E., Martins, G. S., Csillag, J. M., & Pereira, S.
C. F. (2012). Service’s scientific community: a social network analysis (1995-2010). Journal of Service Management, 23(3),
455-469. doi: 10.1108/09564231211248507; “Newman, M. E. J. (2001). The structure of scientific collaboration networks.
Proceedings of National Academic Sciences, 98(2), 404-409. doi: 10.1073/pnas.021544898; ‘Newman, M. E. J. (2004).
Coauthorship networks and patterns of scientific collaboration. Proceedings of the National of Academic Sciences, 101(1),
5200-5205. doi: 10.1073/pnas.0307545100; *Moody, J. (2004). The structure of a social science collaboration network:
disciplinary  cohesion from 1963 to 1999. American Sociological Review, 69(2), 213-238. doi:
10.1177/000312240406900204; "Martins, G. S., Rossoni, L., Csillag, J. M., Martins, M. E., & Pereira, S. C. F. (2010). Gestdo
de operagdes no Brasil: uma analise do campo cientifico a partir da rede social de pesquisadores. RAE Eletronica, 9(2).
Recuperado de http://www.scielo.br/pdf/raeel/vOn2/a04vOn2.pdf. doi: 10.1590/S1676-56482010000200004; °Rossoni, L.,
& Machado-da-Silva, C. L. (2008). Andlise institucional da construcdo do conhecimento cientifico em mundos pequenos.
Faces, 7(1), 25-43, "Resultados desta pesquisa.

Para inferéncias mais aprofundadas acerca do agrupamento local dos individuos na rede e a
estrutura da rede, utilizou-se a dindmica de Small Worlds, empregada em estudos anteriormente
desenvolvidos no campo de Finangas (Baum, Rowley, & Shipilov, 2004). O pressuposto deste
fendmeno é de que os atores, aqui chamados pesquisadores, participantes de uma rede, podem formar
grupos coesos e conectar-se com outros grupos a partir de um pegueno ndmero de intermediarios
(Newman, 2004; Newman, Strogatz, & Watts, 2001; Watts & Strogatz, 1998).

Na Tabela 6, foram calculados os indicadores necessarios para tal andlise, e estes foram
confrontados com os dados aleatdrios, que correspondem aos indicadores elaborados conforme Watts
e Strogatz (1998). Percebe-se que a configuracdo da rede de pesquisadores no campo de Finangas no
Brasil parece seguir a légica da dindmica de Small Worlds ao longo periodo estudado, ja que o » 1.
Apesar de a densidade global da rede ser baixa (i.e., ha pouca relacéo entre os autores em nivel global)
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e 0s pesquisadores possuirem forte agrupamento local (CAObsem do), em valores maiores que a
expectativa, segundo modelo de Newman (2001), a distancia média (Lopservadq) fOI Mmaior que o
esperado em todos os subperiodos, bem como no total de todos os periodos (2003-2012). Em termos
de distdncia entre os pesquisadores pertencentes a rede composta pelos membros do componente
principal (o cluster empregado para obtencdo das métricas necessarias a verificagdo da existéncia de
mundo pequeno), a Tabela 6 indica a diminuicdo da distancia observada, ao longo do periodo (~4 no
primeiro, para ~3,3 no terceiro subperiodo).

Tabela 6

Evolucéo da Estatistica de Small Worlds na Rede de Pesquisadores em Finangas no Brasil

Periodo analisado

Pardmetros para diagndéstico de Small World 2003-06  2007-09 2010-12  2003-12
Painel A: Pardmetros observados na rede
Densidade (A) 0,102 0,060 0,105 0,015
# de Autores (n) 34 61 37 260
Média de lacos constituidos por Autor (k) 3,353 3,607 3,784 3,769
Caobservado: CO€ficiente de Agrupamento observado 0,782 0,747 0,744 0,743
Lobservado: Distancia Média observada 3,998 4,407 3,332 5,698
Distancia Maxima (Diametro) 9 11 9 13
Painel B: Parametros esperados (simulados) para a rede
Chesperado: COeficiente de Agrupamento esperado (k/n) 0,0986 0,0591 0,1023 0,014
Lesperado: Distancia Média Esperada (In(n)/In(k)) 2,915 3,204 2,713 4,191

Painel C: Calculo da estatistica de Small Worlds (©)

Indicadores de small world

CA observadol Lobservado 0120 0117 0,22 01130
LesperadO/ CA esperado 29,56 54,19 26,53 289,112
0= [CA obscrvado/Lobservado]-[Lesperado/ CA cspcrado] 5,78 9,19 5,92 37,699

Nota. Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados coletados. Os calculos séo validos para o componente principal das
redes, conforme Newman, M. E. J. (2001). The structure of scientific collaboration networks. Proceedings of National
Academic Sciences, 98(2), 404-409. doi: 10.1073/pnas.021544898 e Moody, J. (2004). The structure of a social science
collaboration network: disciplinary cohesion from 1963 to 1999. American Sociological Review, 69(2), 213-238. doi:
10.1177/000312240406900204. Valores da estatistica ® > 1 indicam a existéncia de Small Worlds. As métricas reportadas
nesta tabela sdo referentes a configuragdo do componente principal da rede composta pelos pesquisadores em cada periodo.

Ao mesmo tempo, o coeficiente de agrupamento observado na rede do componente principal
mostrou reducdo ao longo do periodo, tal como apresenta a Figura 4. Como resultado do
comportamento conjunto da distancia entre os pesquisadores pertencentes a rede e o coeficiente de
agrupamento desses, tal como prescrevem Newman et al. (2001), a estatistica de Small Worlds (0)
apresentou valores maiores que 1, indicando a existéncia de Small Worlds na rede de pesquisadores de
Financas no Brasil, em linha com o critério indicado por Watts e Strogatz (1998). Em que pese 0
nimero de autores e de autorias ter aumentado, e a densidade ser relativamente baixa (mas ndo se
comparada a outros campos de conhecimento no Brasil), se considerado o componente principal,
existem indicios da existéncia de Small Worlds.
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Figura 4. Evolucdo das Métricas de Small Worlds na Rede de Pesquisadores de Financas no Brasil.
Fonte: Céalculos dos autores com base nos dados coletados. Este grafico apresenta a evolugdo das métricas de small worlds
verificas na rede de pesquisadores no campo de finangas no Brasil, nota-se o crescimento da distancia entre os pesquisadores,
e 0 aumento do coeficiente de agrupamento entre eles, ao longo do periodo analisado (2003-2012).

E esses indicios serdo téo fortes quanto maiores forem: a estatistica de Small Worlds (ver Tabela
6) e o percentual dos membros da rede global no seu componente principal (examinando a Tabela 5
verifica-se que o campo de Finangas apresenta a menor parcela, se comparada a Estratégia e a Gestéo
de Operac0es), i.e., 0 cluster com maior nimero de atores. Nesse sentido, o presente estudo aponta
para a existéncia de Small Worlds na comunidade de Finangas. Contudo, quando comparada a estudos
brasileiros anteriormente realizados, o valor de ® que foi aqui encontrado ao redor de 37,7, pode ser
considerado pouco expressivo, quando comparado ao encontrado por Martins et al. (2010), no campo
de Gestdo de Operacdes, que foi de 209,5.

Centralidade dos pesquisadores

Nesta subsecdo, foram identificados os atores mais centrais na rede de pesquisadores do campo
de Financas no Brasil. A centralidade foi discutida tanto em termos do ndmero de lagos, em primeiro
nivel, estabelecidos por um pesquisador (centralidade de grau, i.e., Degree), como também na
capacidade de o pesquisador posicionar-se como um intermediador de relacbes entre outros
participantes da rede (centralidade de intermediacdo, i.e. Betweenness). S&o apresentados e discutidos,
ainda, os coeficientes estimados, via regressdo linear OLS, a respeito da associacdo de tais medidas de
centralidade, bem como eficiéncia dos lagos (Structural Holes), com o volume de producéo cientifica
dos pesquisadores. A Tabela 7 apresenta os autores mais centrais, em ambos 0s conceitos. Com
relacdo a centralidade de grau, Nakamura, W. T. — Mackenzie; Mendes-Da-Silva, W. — FGV/EAESP
se destacam. Cada um deles estabeleceu 17 e 16 lagos diretos, cada um na producéo de seus artigos.

A outra proxy de centralidade utilizada — a centralidade de intermediacdo que avalia a
capacidade do autor de participar de grupos diferentes em uma mesma rede e também pode indicar
aqueles atores que controlam o fluxo de informagdo na rede. Neste sentido, Leal, R. P. C. -
Coppead/UFRJ e Fama, R.— PUC/SP se destacam. Alguns autores, como Fama, R., Leal, R. P. C,,
Lopes, A. B., Mendes-Da-Silva, W. e Galdi, F. C. combinam alta centralidade de grau de
intermediacdo. Outros que ndo apareciam com grande centralidade de grau, apresentaram-se com
grande capacidade de intermediar relacGes na rede, como, por exemplo, os pesquisadores Silveira, A.
D. M. e Barros, L. A. B. C., ambos FEA/USP, que se apresentam como alguns dos mais centrais da
rede, segundo esta métrica de centralidade.
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Tabela 7

Autores com Maior Centralidade de Grau e de Intermediagdo no Periodo 2003-2012

# Pesquisador Degree Pesquisador Betweeness
1 Nakamura, W.T.* 17 Leal, RP.CH 9.303,019
2 Mendes-da-Silva, W." 16  Fama,R. 8.019,207
3 Pinto, A.CF. 15  Silveira, AD.M.} 6.874,757
4  Martin, D.M.L.} 15 Lopes, A.B. 5.936,951
5 Nossa, V. 15  Corrar, LJ.* 5.915,294
6 Lopes, A.B. 14 Funchal, B. 5.430,644
7 Barbedo, CH.S. 14  Galdi, F.C. 4.857,947
8 Kayo, E.K. 14  Brandao, L.E.T. 4.855,336
9 Fama,R.T 14  Saito, R.*' 4,849,237
10 Galdi, F.C. 13 Sheng, H.H.f 4,704,026
11 Corrar, LI} 13 Lemme,CF. 4.427,349
12 Costa Junior, N.C.A. ¥ 13 Barros, L.A.B.C. 4.393,025
13 Medeiros, O.R.*f 13 Eid Junior, W. 4.360,736
14 Sheng, H.H. 12 Barbedo, C.H.S. 4.207,000
15 Kilotzle, M.C. 12 Mendes-da-Silva, W." 4.066,447
16 Junior, W.L.N." 12 Fortunato, G.X. 4.032,814
17 Bressan, AA* 11  Perobelli, F.F.C." 4.008,426
18 Amaral, H.F.* 11  Medeiros, O.R.*' 3.790,647
19 Leal, RP.C.H 11  Securato, JR.! 3.659,616
20 Funchal, B. 10  Capelletto, L.R. 3.587,499

Nota. Fonte: Calculos dos autores a partir dos dados coletados. }Pesquisador bolsista de produtividade pelo CNPq.
tPesquisador classificado como Continuante, mediante critérios propostos por Braun, T., Glanzel, W., & Schubert, A.
(2001). Publication and cooperation patterns of the authors of neuroscience journals. Scientometrics, 50(3), 499-510. doi:
10.1023/A:1012774206340.

Em outras palavras, estes pesquisadores tém um posicionamento central na rede tal que lhes
permite intermediar um elevado nimero de relagfes, mesmo que ndo as tenham em quantidade de
forma direta. Outros pesquisadores, que possuem alta centralidade de grau e intermediacdo, combinam
as duas caracteristicas: possuem muitos relacionamentos diretos e outras relag@es indiretas se originam
destes. A Tabela 8 apresenta os valores médios obtidos para diferentes métricas de posicionamento
dos pesquisadores no ambito da rede, distribuidos pelas suas categorias, i.e., mediante critério
proposto por Braun et al. (2001), em termos de regularidade e volume de producdo cientifica
publicada em revistas brasileiras. Nota-se que 76% dos autores publicaram apenas um trabalho na
década estudada. Adicionalmente, uma parcela de apenas 3% dos pesquisadores considerados
apresentou publicacdo julgada regular nos ultimos anos. Ou melhor, os pesquisadores Continuantes
apresentaram uma centralidade de grau média préxima de 11 lacos, e uma produgdo média ao redor de
8 artigos.

Tendo em vista resultados obtidos em estudos anteriores, tais como Lee e Bozeman (2005),
existe a expectativa de que métricas de centralidade e producdo estejam associadas de forma
significante. Assim, os autores Continuantes, na maioria das oportunidades, sdo responsaveis por
constituir parcerias de pesquisa cujo resultado € o acumulo de vantagens cumulativas. Dito de outra
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forma, os Continuantes assumem papel essencial no campo de conhecimento, ja que, sendo atores
mais centrais, tendem a possuir maior poder de difusdo e de legitimacdo do conhecimento acumulado
no campo de conhecimento, em decorréncia de seu capital social, conforme argumentacdo apresentada
por Zucker e Darby (1996).

Tabela 8

Média de Indicadores de Posicionamento na Rede de Pesquisadores (por Categoria de
Pesquisadores)

Categoria do pesquisador # de Pesquisadores (%) Degree #de Artigos  Beetweeness Structuralholes

One Timer 610 (76) 1,80 1,00 0,00 0,41
Entrante 29 (4) 3,45 2,34 509,20 0,41
Transiente 85 (11) 4,62 3,28 591,97 0,52
Retirante 56 (7) 3,21 2,54 271,72 0,46
Continuante 26 (3) 11,08 8,23 3032,79 0,72
Total 806 (100) 2,55 1,63 197,88 0,43

Nota. Fonte: Célculos dos autores com base nos dados coletados. Para classificagdo dos pesquisadores foram empregados 0s
procedimentos indicados por Braun, T., Glénzel, W., & Schubert, A. (2001). Publication and cooperation patterns of the
authors of neuroscience journals. Scientometrics, 50(3), 499-510. doi: 10.1023/A:1012774206340

A respeito das associagdes entre producéo cientifica e posicionamento do pesquisador na rede,
foram conduzidas regresses lineares via procedimento OLS, com varidvel dependente sendo o
nimero de artigos publicados pelo i-ésimo pesquisador ao longo de todo o periodo estudado. As
variaveis independentes foram as métricas de centralidade de grau (Degree) e de intermediacao
(Betweenness), alem da eficiéncia dos lagos constituidos pelo pesquisador, cuja proxy é Structural
Holes, i.e., propor¢do dos lagos ndo redundantes que o pesquisador constituiu ao compartilhar autorias
de trabalhos publicados nas revistas cientificas consideradas nesta pesquisa.

A Tabela 9 apresenta os coeficientes obtidos na simulacdo do modelo (4). As métricas de fit do
modelo foram escolhidas mediante proposta de Vartanian, Cia e Mendes-da-Silva (2013). Assim, foi
verificada a existéncia de heterocedasticidade por meio do teste de Breusch-Pagan, cuja hipétese nula,
i.e., inexisténcia de heterocedasticidade foi rejeitada (LM = 1779,66; p < 0,01). A partir disso, optou
pelos erros-padrdo robustos a heterocedasticidade (variante HC1). Ainda no que se refere as métricas
de fit do modelo, convém ainda destacar que ndo foram encontrados indicios de multicolinearidade
entre essas variaveis independentes, via Fator de Inflagcdo da Variancia (VIF), conforme estabelecem
Tabachnik e Fidell (2007).

Tabela 9

Efeito Marginal do Posicionamento do Pesquisador na Rede sobre sua Producgéo

Coeficiente  Erro Padréo t VIF
const -0,887 0,167 -5,309 Hkk
Centralidade de grau (Degree) 0,488 0,038 12,916 2,032 il
Centralidade de intermediac&o 2,92.10* 1,188.10"* 2,453 2,243 o
(Beetweeness)
Eficiéncia dos lagos (Structural holes) 2,797 0,258 10,842 1,173 ***

Continua
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Tabela 9 (continuacgéo)

Coeficiente  Erro Padréo t VIF
R-quadrado Ajustado 0,804886
F(3, 802) 137,7953 falaled
Critério de Akaike 1777,173
N 806

Nota. Fonte: Célculos dos autores com base nos dados coletados. Entre parénteses esta o erro-padrao da estimativa de cada
coeficiente. Ndo foram encontrados indicios de multicolinearidade entre as varidveis independentes, mediante procedimento
do VIF, ja que ndo foram observados valores proximos de 10. Varidvel dependente = nimero de artigos publicados no
periodo de 2003 a 2012. A verificacdo de existéncia a priori de heteroscedasticidade foi verificada com emprego do Teste de
Breusch-Pagan, para o qual foi rejeitada a hipdtese nula de inexisténcia de heteroscedasticidade (LM = 1779,66; p < 0,01).
Portanto, foi utilizada estimativa por erros-padréo robustos a heteroscedasticidade (variante HC1). Os parametros estimados
para os coeficientes sugerem que os autores de maior centralidade e maior eficiéncia de lagos tenderam a apresentar maior
namero de artigos publicados no periodo estudado (2003-2012).

***p-value < 0,01.

A respeito das estimativas dos coeficientes do modelo (4), constata-se que, em média, 0s autores
de maior centralidade de grau (B; ~ 0,488; p < 0,01) e de intermediacdo B, ~ 2,92.107* (;
p < 0,05), assim como maior eficiéncia de lagos (B; ~ 2,797;p < 0,01), obtiveram maior ndmero
de artigos publicados. Dito de outra forma, conforme argumentos defendidos por Acedo et al. (2006),
e ratificados por Martins, Martins, Csillag e Pereira (2012), os quais assumem que pesquisadores de
maior prestigio social, medido pela sua centralidade no &mbito da rede de autores, alcancam producgao
cientifica mais expressiva. Adicionalmente, entende-se que, conforme Merton (1973), Kuhn (1978),
Pepe (2010) e Lemarchand (2012), o conhecimento é socialmente construido. E, nesse sentido, o
entendimento da estrutura e da dindmica da colaboragdo na pesquisa cientifica em Finangas parece
exercer papel preponderante na promocao do amadurecimento do campo de conhecimento.

Consideracoes Finais

Este trabalho teve como objetivo analisar as propriedades estruturais das redes de relagdes entre
0s pesquisadores na area de Financas no Brasil, no periodo 2003-2012. Assim, com base em dados
pertencentes a 532 artigos publicados por 806 diferentes pesquisadores, que em sua maioria (~76%)
publicaram apenas um Unico artigo nesse periodo, os resultados empiricos obtidos sugerem trés
resultados principais.

Primeiro, quanto maior a visibilidade do pesquisador no campo de conhecimento, medida por
duas métricas de centralidade, i.e., Degree e Betweenness, juntamente com maior eficiéncia de lagos,
medida por Structural Holes, maior foi a quantidade de artigos publicados. Em outras palavras:
aqueles autores com maior centralidade e menor redundéncia de lagos, em média, obtiveram maior
namero de artigos publicados em periddicos selecionados no Brasil, considerando o periodo em tela.

O segundo resultado principal indica que o campo de Finangas no Brasil apresenta configuracdo
estrutural de rede tal que ndo se pode excluir a possibilidade da existéncia de Small Worlds no &mbito
da rede de pesquisadores. E, em terceiro lugar, mas ndo menos relevante, o0 campo de Financgas tem
crescido em numero de pesquisadores e nimero de trabalhos publicados, mas especialmente no que se
refere a0 numero de pesquisadores no campo, o que reforca a suposi¢do de que se pode classificar o
campo de Financas como ainda pouco maduro, conforme discutem Nooy et al. (2005).

A presente pesquisa possui sua relevancia principalmente apoiada na sua capacidade de,
pioneiramente no Brasil, evidenciar a evolucdo da estrutura da rede de pesquisadores de Financas na
Gltima década, por meio do emprego de metodologia até entdo ndo empregada — ARS, a qual
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possibilita entender aspectos estruturais da rede de pesquisadores, bem como o posicionamento dos
atores. Essa questdo estd em linha com recomendacBes e sugestBes anotadas em recente trabalho
desenvolvido por Leal et al. (2013), quando esses citam redes de pesquisadores como proposta de
caminhos para a expansdo das fronteiras do estudo de Financas no Brasil.

Os resultados revelaram que apenas uma pequena parcela (~3%) dos pesquisadores possui
publicacdo regular nos periodicos nacionais, quando considerada a Ultima década. A rede de
pesquisadores de Financas possui densidade global expressivamente maior que a encontrada em outras
areas, como Gestdo de OperagOes e Estratégia. Contudo, em paralelo, foi constatado o crescimento do
numero de clusters de autores, o que se reflete na baixa parcela de pesquisadores participantes da rede
de maior nimero de pessoas (~32% dos pesquisadores). Em que pese o nivel de fragmentacao da rede,
guando considerado o maior conjunto de autores conectados, foram verificadas as propriedades de
Small Worlds. Isso sugere que o0s pesquisadores estdo arranjados em grupos menores, interconectados
por pesquisadores com elevado poder de intermediacao de relacGes.

O trabalho indica ainda um movimento de abertura da rede de coautores, significando que a
tarefa de construgéo de artigos segue cada vez mais a afirmativa de Castells e Cardoso (2005) e Nohria
e Ecles (1992), segundo a qual a forma de organizacdo dos campos de conhecimento, sendo parte da
sociedade, constitui rede. Como consequéncia disso, torna-se paulatinamente mais evidente a
necessidade de interacdo com publicos externos (sejam individuos ou instituicdes) para construcao de
conhecimento, com o minimo de esforco redundante, i.e., aproveitando as oportunidades de
compartilhamento de competéncias e habilidades.

Na perspectiva préatica, ou gerencial, de que o trabalho é importante, ja que indica caminhos de
reflex&o e agdes das instituigdes que abrigam os autores, uma delas seria analisar especificamente no
seu grupo de pesquisadores qual a situagdo de rede dominante e relacionar os dados com a produgéo
de artigos cientificos. Outra acdo gerencial, considerando que a maioria dos autores tem baixa
producdo no periodo considerado, seria a instituicdo incentivar os ex-alunos a continuarem
investigando e escrevendo sobre o assunto, indo além do ritual de escrever um artigo que € o resumo
de sua dissertacdo ou de sua tese.

Uma possivel terceira acdo gerencial das instituicGes seria realizar um trabalho (com foruns,
intercambios e outras a¢Bes de aproximacdo) de incentivo a producdo interorganizacfes, uma vez que
os dados mostraram tendéncia de clusters definidos pela regido e pela instituicdo. Finalmente, para a
comunidade cientifica e os reitores de programas de graduacéo e pés-graduacéo, o trabalho pode servir
de modelo para a investigacdo de outros campos de conhecimentos, utilizando essa perspectiva das
afirmativas sobre redes sociais.

O presente trabalho possui limitagdes que sdo decorrentes das escolhas em termos de desenho
de pesquisa, tais como — periodo de tempo estudado, revistas consideradas no exame de literatura
brasileira em financas, desconsideracdo de trabalhos publicados em revistas editadas em outros paises.
Mas, em que pese a existéncia de limitacBes decorrentes do desenho da presente pesquisa, 0S
resultados alcangados neste trabalho contribuem para o melhor entendimento da dindmica de
colaboragdo entre os pesquisadores de Financas no Brasil, e aponta para um campo de pesquisa ainda
pouco explorado no pais.

O campo de Financas no Brasil ainda pode ser visto como pouco maduro, tendo em vista o
explicito crescimento obtido nos Ultimos anos, ao menos se considerados os argumentos de Nooy, et
al. (2005). Assim, a titulo de sugestdes de pesquisas futuras, pode-se apontar: (a) fazer estudo similar
considerando a producéo internacional; (b) buscar entender os determinantes do estabelecimento de
parcerias de pesquisa por meio de survey dirigido aos pesquisadores; (c) conforme Chan, Chen e Fung
(2009), verificar a existéncia dos efeitos pedigree e placement na producdo cientifica brasileira no
campo de Financas.
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