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Resumo:

A expanséo de novos negocios, principalmente aqueles baseados em modelos de negocios
inovadores, escalaveis e recorrentes (as chamadas startups) associado a fendmenos
contemporaneos como a globalizagdo e os avangos tecnoldgicos, ampliaram de forma
acentuada as possibilidades de financiamento para esses empreendimentos.
Acompanhando essa tendéncia, observou-se nos ultimos anos expansdao do campo de
estudos denominado finangas empreendedoras (entrepreneurial finance). A partir de
revisao bibliométrica desse campo feita por Nguyen et al. (2021) com trabalhos disponiveis
na base Web of Science, este trabalho se propbs a fazer o mesmo com publicagdes que
tratam do tema envolvendo o Brasil. Os resultados mostram um descolamento da producéo
sobre o Brasil do “mainstrream” das finangas empreendedoras em relagédo aos grupos de
pesquisa mais atuantes, as referéncias mais utilizadas e aos temas abordados. Se essa
desconexao indica um certo alheamento ao que esta sendo produzido mundialmente ou
uma independéncia deliberada frente ao conhecimento que vem se consolidando, sao
hipéteses que carecem de investigagéao.

Palavras-chave: Financas Empreendedoras; Empreendedorismo; Analise Bibliométrica
INTRODUCAO

A abertura de novos empreendimentos, em particular aqueles que operam em
cenarios de extrema incerteza na busca de modelos de negocios inovadores — as
chamadas startups — tem crescido de forma significativa nos ultimos anos. Dados da
Associacdo Brasileira de Startups (ABSTARTUPS) mostram que havia em 2020 12.875
startups filiadas a entidade sendo que destas 11.368 (88,3%) tinham menos de 5 anos de
existéncia o que mostra o crescimento recente dessa atividade (ABSTARTUPS, 2020).

Tradicionalmente, o financiamento da atividade empreendedora (seja em sua
abertura ou em etapas de expansao) se dava por meio de recursos proprios, empréstimos
com amigos e familiares (o "love money") ou recorrendo as instituicbes bancarias, cujo
acesso e custo constituiam fatores complicadores para os empreendedores, em especial
para aqueles de micro e pequeno porte. Contemporaneamente, esse processo de
financiamento dos empreendedores se complexificou de forma acentuada (o que,
consequentemente, dificulta o processo de decisio, tanto de tomadores de crédito quanto
daqueles que o concedem (COSH; CUMMING; HUGHES, 2009; SHANE; CABLE, 2002).

E nesse novo contexto, que constitui o objeto do campo de pesquisa sobre o
financiamento da atividade empreendedora, que no termo em inglés é definido como
finangas empreendedoras (entrepreneurial finance), que se insere o presente trabalho.
Trata-se de area de pesquisa relativamente nova e pouco explorada, mas que, acredita-se,
é extremamente promissora em termos de necessidades de investigacao.
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Tendo em vista a “juventude” da pesquisa académica sobre o tema, em particular no
Brasil, estabeleceu-se a seguinte questao norteadora para este projeto: qual o panorama
da producao cientifica no campo de finangas empreendedoras no Brasil (ou sobre o Brasil)?

Recentemente, Nguyen et al. (2021), buscando tracar um panorama social e
conceitual da producdo sobre o campo de finangas empreendedoras, realizaram extensa
revisdo sobre o tema analisando 6.902 trabalhos publicados entre 1970 e 2019 e
disponiveis na Web of Science. A pesquisa aqui relatada tentara, seguindo os passos de
Nguyen et al. (2021), entender como a produg¢ao que trata de finangas empreendedoras
envolvendo o Brasil tem sido abordada.

Acredita-se que, a partir da caracterizagao clara do campo de pesquisa em finangas
empreendedoras no Brasil, novas investigagbes poderdo ser propostas. Além disso, o
aprofundamento da compreensao sobre o financiamento da atividade empreendedora
permitira constituir um conhecimento tedrico e empirico que podera apoiar as acgdes de
fomento ao empreendedorismo, em particular aquelas ligadas ao desenvolvimento de
Nnovos negocios.

REFERENCIAL TEORICO
Finangcas empreendedoras: breve contextualizagao

O termo empreendedorismo €, usualmente, associado “a criagdo de novos
produtos/processos e ou a entrada em novos mercados, que pode ocorrer por meio de uma
organizagdo recém-criada ou dentro de uma organizagdo estabelecida” (HISRICH;
PETERS; SHEPHERD, 2014, p. 6). Em muitas circunstancias, o empreendedor nao dispde
dos recursos necessarios ao financiamento que permitirdo a transformagdo da
oportunidade identificada/criada em um negécio viavel. Sendo assim, o financiamento da
atividade € um aspecto central do processo empreendedor (SHANE; CABLE, 2002) e tem
sido visto como um dos maiores desafios enfrentados pelos empreendedores (BRUSH;
GREENE; HART, 2001; MORITZ et al. 2020). Evidéncias mostram que essas limitagbes
inibem o crescimento das organizagées e ameagam sua sobrevivéncia (COSH; CUMMING,;
HUGHES, 2009; BROWN; EARLE, 2017).

Face essas dificuldades e com a complexificacdo do fendmeno empreendedor
assistida nos ultimos anos, particularmente em funcédo da expansao da abertura de startups
— organizagdes temporarias construidas para buscar respostas que promovam a obtencao
de um modelo de negdcio recorrente e escalavel (BLANK; DORF, 2014), geralmente de
base tecnoldgica — novas formas de financiamento surgiram (BLOCK et al., 2018). Dentre
essas formas, destacam-se os parques tecnoldgicos, incubadoras e aceleradoras de
startups, investidores anjo, plataformas de crowdfunding (financiamento coletivo), venture
capital (capital de risco, oriundo de investidores e fundos), seed capital (capital semente,
também proveniente de investidores e fundos) e investimentos institucionais (BONINI;
CAPIZZl; CUMMING, 2019).

Nesse contexto, o estudo das formas pelas quais os agentes (empreendedores e
financiadores) tomam decisdes no processo de financiamento da atividade empreendedora
tem atraido um interesse consideravel (CUMMING; VISMARA, 2017). A partir dessa
constatagao, surgiu o interesse por estudar o processo de financiamento da atividade
empreendedora, dando origem ao conceito de entrepreneurial finance (finangas
empreendedoras). Para Alemany e Andreoli (2018), o campo das finangas empreendedoras
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esta relacionado ao estudo das opg¢des disponiveis ao empreendedor para transformar uma
oportunidade em um negécio com potencial de ser financeiramente sustentavel.

Na proxima secdo, sera discutida de que forma tém evoluido as finangas
empreendedoras como campo de pesquisa.

As Financas empreendedoras enquanto campo de pesquisa

Pesquisas sobre Finangas Empreendedoras eram escassas até o inicio dos anos
1990 quando comegaram a surgir os primeiros estudos a respeito do tema (DENIS, 2004)
promovendo a interse¢ao entre dois campos de estudos distintos: empreendedorismo e
finangas (CUMMING; JOHAN, 2017). De uma produgéao originariamente restrita a poucos
temas e concentrada geograficamente nos Estados Unidos (MASON, 1999) passou-se para
uma pesquisa contemporanea sobre finangas empreendedoras caracterizada por uma
grande variedade de termos, perspectivas cientificas, abordagens metodologicas e
problemas discutidos em seus estudos (HACKNER; HISRICH, 2001).

De acordo com Denis (2004), historicamente o empreendedorismo era visto pelos
pesquisadores em finangas como um campo de estudo independente. Posteriormente,
percebeu-se que o empreendedorismo compartilhava duas das principais preocupacdes da
teoria de finangas corporativas: problemas de agéncia e assimetria de informacdes. A
diferenca entre as financas corporativas tradicionais e as financas empreendedoras se da
pela magnitude dos dois problemas, fazendo com que assim as solugdes contratuais sejam
diferentes daquelas normais de empresas ja normalmente estabelecidas (DENIS, 2004).

Inicialmente, as pesquisas sobre finangas empreendedoras se dedicaram a estudar
aspectos relacionados apenas ao fendmeno do capital de risco (venture capital) como fonte
de financiamento das iniciativas de novos negécios (MASON; HARRISON, 1999). Venture
capital (VC)pode ser definido como um recurso que € investido em um novo negocio por
investidores individuais ou corporativos (configurando o corporate venture capital) que além
do capital financeiro agrega experiéncia, influéncia, estratégia, gestdo ao empreendimento
destinatario do aporte (UEDA, 2010).

Os textos iniciais na area de capital de risco (décadas de 1980 e 1990) focavam em
medir o sucesso (desempenho) dos fundos de investimento e no problema de agéncia e
seus efeitos sobre os investimentos em VC (WALLMEROTH; WIRTZ; GROH, 2018). Denis
(2004), em trabalho de mapeamentos da literatura sobre finangcas empreendedoras,
identificou 4 grandes areas de investigacao, corroborando: 1) fontes alternativas de capital,
2) questdes relativas aos aspectos de contratagdo financeira; 3) questbes de politica
publica, e 4) risco e retorno em investimentos de private equity.

Na primeira década do século XXI, observou-se uma expansao significativa com
investigagcbes sobre captagao de recursos (fundraising) e sua estrutura; a natureza dos
acordos de financiamento com investidores; estratégias de saida dos investidores; impactos
no desenvolvimento regional e na geracdo de emprego; analises comparativas
internacionais, principalmente em relagdo ao papel das politicas publicas; dentre outros
(CUMMING, 2010). Nesse mesmo periodo, duas grandes tendéncias afetaram o setor de
venture capital e as finangas empreendedoras e, consequentemente, as pesquisas na area:
a globalizagdo e a inovagéo tecnologica (CHEMMANUR; FULGHIERI, 2014; CUMMING;
VISMARA, 2017). A globalizagao e a inovagao tecnolégica, separadas ou de forma conjunta,
tém, por exemplo, diminuido os custos para investir e monitorar investimentos
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transnacionais criando, assim, novas possibilidades de investimento de VC (CUMMING;
VISMARA, 2017).

Mas o que se tem observado é que boa parte dos estudos sobre financas
empreendedoras tem se debrugado, nos ultimos anos, sobre os tipos de financiamento
utilizados pelos empreendedores, em particular aqueles surgidos ou consolidados mais
recentemente (BELLAVITIS et al, 2017; BLOCK et al. 2018; CUMMING et al., 2019; KLEIN
et al, 2020). Investigagdes recentes mostram

Assim, estudos sobre crowdfunding (HOSSAIN; OPARAOCHA, 2017; MOLLICK,
2014); investimento anjo (SOHL, 2006; KERR; LERNER; SCHOAR, 2014); IPOs (BAYAR,;
CHEMMANUR, 2011; EWENS; FARRE-MENSA, 2020) dentre outras formas de
financiamento da atividade empreendedora — levantamentos recentes elencam mais de 20
possibilidades (BLOCK et al., 2018; LYN; ROSATI, 2021) — tém se tornado cada vez mais
presentes nas publicagcdes sobre empreendedorismo, finangas e economia. Levantamento
recente indica

Em relagdo ao futuro da pesquisa sobre finangas empreendedoras alguns autores
vislumbram como possibilidade o desenvolvimento de pesquisas utiliza a Teoria das
Finangas Comportamentais para investigagao do financiamento a atividade empreendedora
(YAZDIPOUR, 2011). Outra possibilidade de evolugado estaria na “de-segmentagdo” do
campo (tradicionalmente segmentado por fontes de financiamento, fontes de dados, por
campo e por pais sob investigacdo), por meio de novas abordagens tedricas e
metodolégicas e com a utilizagdo de conjuntos de dados mais robustos (CUMMING;
VISMARA, 2017; CUMMING, GROH, 2018; CUMMING et al., 2019). Outra vertente
apontada é o estudo, também, das formas tradicionais de financiamento (crédito bancario,
capital proprio, etc.) que tém sido, de certa forma, negligenciado pelo campo das finangas
empreendedoras (BELLAVITIS et al., 2017.)

METODOLOGIA

O presente artigo constitui um trabalho de revisdo feito por meio de um estudo
bibliométrico. Os métodos bibliométricos analisam a producao cientifica de um determinado
campo a partir da agregacdo de dados bibliograficos de trabalhos publicados e
disponibilizados em bases de dados que permitem identificar lacunas e produzir insights
para novas pesquisas; identificar redes de relacionamento entre instituicbes e
pesquisadores e perceber tendéncias daquela area (ZUPIC; CATER, 2014). Originalmente,
a bibliografia consistia de uma visao geral da producgao cientifica de um determinado campo
ou uma analise dos trabalhos de maior impacto (aqueles mais citados) divididos por
autores, origem (pais, instituicdo, etc.), fontes (periddicos, eventos, etc.) (ELLEGAARD;
WALLIN, 2015). Nos ultimos anos, no entanto, a bibliometria evoluiu de forma significativa,
principalmente em razado do desenvolvimento da internet e das solugdes baseadas na web
(THELWALL, 2008), como as bases de dados bibliograficos disponiveis pela rede (Web of
Science, Scopus, etc.)

Para realizar a investigacdo aqui relatada utilizou-se algumas das técnicas e
ferramentas associadas a bibliometria. Como primeiro passo, procedeu-se a definicdo das
palavras-chave a serem utilizadas para constituicdo do corpus de pesquisa: o banco de
dados de artigos que seriam submetidos as analises. Para essa definicao valeu-se do
trabalho recentemente publicado por Nguyen et al. (2021) promoveram extensa revisdo da
literatura sobre finangas empreendedoras cobrindo os ultimos 50 anos de pesquisa na area
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utilizando o seguinte esquema de busca na base de dados Web of Science (WoS):
TS=("entrepreneur*" OR "startup™" OR "start-up*" OR "new enterprise*" OR "new firm*")
AND ("financ*" OR "debt™ OR "venture capital*™ OR "trade credit*™ OR "crowdfund*™ OR
"angel invest™ OR "private equit™ OR "IPO*). Cabe destacar que operador booleano “TS”
restringe a busca ao tépico de pesquisa e que a definicdo das palavras-chave feitas pelos
autores baseou-se em trabalhos prévios de revisao de literatura sobre o tema.

No entanto, como o objetivo era investigar como tem sido pesquisado o
financiamento da atividade empreendedora no Brasil, refinou-se a busca pelo termo “Brazil”.
Ao fazer esse filtro, teve-se como resultante um conjunto para analise de 113 artigos,
identificados em abril de 2021.

Para organizagdo e tabulagdo dos dados utilizou-se as ferramentas Bibexcel
(PERSSON; DANELL; SCHNEIDER, 2009) e VosViewer (VAN ECK; WALTMAN, 2010). As
analises bibliomeétricas dessa base de trabalhos sdo apresentados a seguir.

RESULTADOS E DISCUSSAO

Analisando-se a base de artigos observa-se que o primeiro trabalho identificado data
de 1996, o que mostra a relativa “novidade” do tema financas empreendedoras no Brasil,
ou sobre o Brasil. Observa-se na distribuicdo dos 113 trabalhos pelos anos de publicagao
(Figura 2) que houve forte incremento a partir de 2015 até 2020, periodo que concentra
73,4%% das publicacbes da série. Percebe-se, também, que ha uma tendéncia de
crescimento do numero de publicagdes, o que permite inferir que as financas
empreendedoras sao um campo em crescimento no pais.

Figura 2 — Numero de trabalhos publicados por ano
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Fonte: elaboragao propria

A andlise das fontes onde foram publicados os trabalhos mostrou uma grande
dispersédo. Sdo 105 fontes em que ha apenas 1 ou 2 artigos publicados. Isso indica que
ainda ndo ha um periddico brasileiro que aborde essa tematica de forma exclusiva (como o
Journal of Entrepreneurial Finance, que desde 1991 publica trabalhos especificos sobre a
tematica) e nem uma insercéo nos perioddicos identificados por Nguyen (2021) como os
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mais proficuos na divulgacéo sobre finangas empreendedoras — Small Business Economics
e Journal Of Business Venturing — que nao aparecem em nossos resultados.

Também em relagdo aos autores ainda ndo ha se observa um volume consideravel
de pesquisadores se debrugando sobre o estudo das finangcas empreendedoras no Brasil.
Apenas 8 autores aparecem em mais de 1 trabalho publicado. Desses, 4 (Renata Martins
Correa; Arnoldo Jose de Hoyos Guevara; Paulo Victor Melo e Bill O’Gormans) sao
coautores em 2 trabalhos. Analisando a producéo desses autores, percebe-se que quase
nenhum deles tém uma producgéo significativa sobre finangas empreendedoras o que indica
publicagdes isoladas sobre o tema e n&do o desenvolvimento de grupo ou linha de pesquisa
voltada para esse campo. Destaca-se nesse grupo somente o professor da Brandeis
University, Aldo Musacchio que apesar de ndo se dedicar especificamente ao estudo do
financiamento da atividade empreendedora (em seu perfil na universidade ele enfatiza sua
linha de pesquisas sobre a relacdo Estado e empresas no processo de competicao
internacional) em varios de seus trabalhos o tema é abordado de forma significativa.

A analise de citagdes € uma técnica bibliométrica que possibilita a identificacao e
descricdo de uma série de padrdes na producéo do conhecimento (ARAUJO, 2006). Além
dos trabalhos mais citados uma ferramenta importante para compreensao da producao de
um dado campo de estudos é a analise das referéncias citadas por um determinado
conjunto de artigos (VERBEEK et al., 2002). Ao promover essa analise da base de dados
sobre finangas empreendedoras, novamente, observa-se uma grande dispersao. Nao ha
autores e/ou trabalhos com grande participagdo no conjunto de referéncias analisadas
(Tabela 1).

Tabela 1 — Referéncias mais citadas

Total de
Titulo Autores Titulo Da Fonte | Ano | citagoe
s
. . Journal of
The dynamics of crowdfunding: Ethan Mollick Business | 2014 | 7
An exploratory study Y .
enturing
Firm Resources and Sustained Jav Barmne Journal of 1991 5
Competitive Advantage y y Management
. . . Paul Belleflamme; Journal of
grroov\\llv(;jfundmg. Tapping the right Thomas Lambert; Business 2014 5
Armin Schwienbacher Venturing
An Estimated Model of David S. Evans: Bovan Journal of
Entrepreneurial Choice under J' > BOY Political 1989 4
. : ovanovic
Liquidity Constraints Economy
Open innovation: The new -
imperative for creating and Henry William Harvard 2003 4
" Chesbrough Business Press
profiting from technology.
The Promise of . Academy of
Entrepreneurship as a Field of Scott Shane; S. Management 2000 4
Venkataraman )
Research Review
The future of the university and
the unllverS|t.y of the future: Henry Etzkowitz et al. Research Policy | 2000 4
evolution of ivory tower to
entrepreneurial paradigm
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- . Academy of

3:,@22;2:?&63 from case Kathleen M. Eisenhardt Management 1989 4
Review

The economics of small Journal of

business finance: The roles of Allen N. Berger; Banking & 1998 4

private equity and debt markets Gregory F. Udell Financg:'e

in the financial growth cycle

Fonte: elaboragao dos autores

A Tabela 1 mostra, ainda que dentre os trabalhos mais citados ha alguns seminais
para o campo de finangas empreendedoras (EVANS; JOVANOVIC, 1989; BERGER,;
UDELL, 1998) e alguns sobre crowdfunding que, conforme mencionado anteriormente é
apenas uma possibilidade de financiamento da atividade empreendedora (MOLLICK, 2014;
BELLEFLAMME; LAMBERT; SCHWIENBACHER, 2014). Os demais sao referéncias
ligadas a inovagao e/ou ao empreendedorismo, de forma mais ampla, ou aos aspectos
metodoldgicos que permeiam os artigos analisados.

Confrontando-se os resultados de nossa busca com aqueles encontrados por
Nguyen et al. (2021), que apontam os pesquisadores mais produtivos do campo de finangas
empreendedoras, observou-se que nenhum dos autores encontra-se entre os mais
utilizados pelos pesquisadores nos trabalhos aqui analisados. A partir dessa constatagao,
podem ser feitas duas suposicbes. A primeira € que os trabalhos sobre financas
empreendedoras no Brasil tém sido produzidos por meio de iniciativas isoladas, sem
conexao com grupos ou linhas de pesquisa que tém se consolidado como referéncias
importantes nesse campo.

A segunda hipotese, que guarda estreita relacdo com a primeira, € que o0s
pesquisadores do tema tém, ja em seu nascedouro, optado por desenvolver os estudos
sobre finangas empreendedoras no Brasil independentes da influéncia dos “grupos
supremos” do campo, identificados por Nguyen et al. (2021). Esses grupos seriam aqueles
formados por 1) Douglas Cumming; 2) pesquisadores da Ghent University, com expressiva
participacdo de Mike Wright (professor no Imperial College Business School; falecido em
2019); e 3) representantes da Universidade Politécnica de Mildo que possuem uma
publicacdo cooperativa de bastante expressio, principalmente aquelas envolvendo os
pesquisadores Massimo G. Colombo e Luca Girilli. No estudo de Nguyen et al. (2021) fica
claro que a produgédo do campo é fortemente marcada por esses “grupos supremos” que
tém, inclusive, varias publicagdes conjuntas.

Outra forma de perceber a relacdo da produgao de finangas empreendedoras no
Brasil e 0 “mainstream” do campo, explicitado por Nguyen et al. (2021), é a analise de co-
ocorréncia de palavras-chave que, conforme destacam Callon; Courtial; e Laville (1991) &
uma técnica poderosa para descrever as interacdes entre diferentes campos de pesquisa
cientifica.
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Figura 3 — Mapa de palavras-chave.
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Fonte: Nguyen et al. (2021)

A Figura 3 mostra o mapa de palavras-chave na investigacdo de Nguyen et al.
(2021). Nela emergem 5 grandes clusters de temas, denominados pelos autores como: 1)
“venture capital’: estudos da relacdo do financiamento da atividade empreendedora e
inovagao, com forte participagao de pesquisas sobre a China; 2) “crowdfunding”: pesquisas
sobre as formas de financiamento da atividade empreendedora principalente no contexto
de start-ups; 3) “SMEs finance”: investigagbes sobre as relagdes ente o financiamento da
atividade empreendedora, principalmente de pequenas e médias empresas, e sua
performance; 4) “social entrepreneurship finance” formas de financiamento do
empreendedorismo social e sua relagdo com a sustentabilidade discutindo uma vertente
especifica das finangas empreendedoras: as microfinangcas e 5) “IPO and corporate
governance”. governanga corporativa em contextos de financiamento por meio de IPOs
(Initial Public Offering; Ofertas Publicas Iniciais).

Ja a analise da cocitagcao de palavras-chave dos trabalhos analisados por nos
identificou 6 clusters (Figura 4). Desses, alguns se alinham em grande parte com os
identificados por Nguyen et al. (2021), como o Cluster 1 - Empreendedorismo social (com
discussbes sobre microfinancas e governanga corporativa) e o Cluster 2 -
Sustentabilidade ambiental (trabalhos discutindo, essencialmente, o financiamento de
atividades voltadas a preservacdo ambiental) que se assemelham com o Cluster 4 - social
entrepreneurship finance de Nguyen et al. (2021). O Cluster 5 - Start-ups (financiamento
de novos negaocios, principalmente por meio de crowdfunding e venture capital) e o Cluster
6 - Inovacao e competitividade (visdo mais tradicional do empreendedorismo, com foco
na inovagdo como diferencial competitivo) também se alinham aos com os clusters 1
(Venture capital) e 2 (Crowdfunding) de Nguyen et al. (2021).
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Figura 4 — Mapa de co-citaciio de palavras-chave
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Fonte: elaboragdo dos autores

Apesar dessas convergéncias, ficam patentes algumas diferengas. Uma delas € a
tematica do Cluster 3 — Socioecondmico, que traz a baila questdes que ndo sdo muito
frequentes no campo de finangas empreendedoras, como empreendedorismo e género
(MARQUES et al., 2020; BARBER; SAADATMAND; KAVOORI, 2016) e empreendedorismo
e emprego (RIBAS, 2020; SEQUEIRA; GIBBS; JUMA, 2016). Outra diferenca pode ser
percebida no cluster Cluster 4 - Formagao empreendedora, com trabalhos discutem como
os processos educacionais formais influenciam na dimensdo financeira do
empreendedorismo (p.ex., DANIEL; ALMEIDA, 2020).

Por ultimo, cabe chamar a atencdo, na analise de palavras-chave promovida nos
dois estudos um fato que chama atencgao: a pouca ocorréncia do termo “entrepreneurial
finance” (na verdade, apenas 1 artigo utiliza termo como palavra-chave enquanto outro
utiliza o termo “entrepreneurial financing”). Como esse é o termo mais utilizado para
denominar o campo de estudo sobre finangas empreendedoras na producgao internacional,
tal fato corrobora a tese de que no Brasil, e sobre o Brasil, as investigacdes tém se dado
de maneira desconectada do panorama mundial. A reforcar essa proposi¢cao, tem-se a
pouca (ou nenhuma) ocorréncia em nossa base de dados de palavras-chave como IPO e
angel investment (nenhuma ocorréncia) e private equity (apenas 1 ocorréncia), termos de
extrema relevancia em investigacdes sobre o financiamento da atividade empreendedora.

CONCLUSAO

Este trabalho tinha como objetivo investigar qual o panorama da produgéo cientifica
no campo de finangas empreendedoras no Brasil (ou sobre o Brasil). Ao analisar os dados
coletados, utilizando-se a mesma estratégia de pesquisa utilizado por Nguyen et al. (2021),
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refinando a busca com o termo “Brazil’, pode-se perceber que o volume de trabalho
publicado sobre o financiamento da atividade empreendedora no Brasil ainda € incipiente,
pelo menos aquela disponivel na Web of Science que, conforme se constata, nao
contempla muitas fontes de trabalhos brasileiras e/ou com pesquisas realizadas na area de
Administracido no Brasil.

Pode-se perceber, ainda, que a producdo analisada ndo se encontra alinhada ao
“‘mainstream” do campo, composto por aqueles que Nguyen et al. (2021) chamam de
“grupos supremos” de pesquisadores sobre finangas empreendedoras. Se isso indica uma
postura “independente” dos pesquisadores sobre o fendmeno no Brasil ou se é
simplesmente um alheamento do que € produzido internacionalmente sobre o assunto, é
questao que ainda deve ser investigada.

Nesse sentido, cabe salientar que a pesquisa aqui relatada faz parte de esforco mais
amplo de investigagao, ora em andamento, que procura compreender melhor a produgéo
sobre financas empreendedoras no Brasil, valendo-se de outras bases de dados
bibliograficos e técnicas complementares de revisao de literatura. Tal esforgo visa diminuir
as limitagdes presentes os resultados aqui relatados e que, espera-se, em breve sejam
disponibilizados, visando contribuir para novos estudos sobre financas empreendedoras.
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POLITICA SOCIAL DE TRANSFERENCIA DE RENDA NO BRASIL: UM ESTUDO COM
DADOS EM PAINEL DO PROGRAMA BOLSA FAMILIA

Giovani Blasi Martino Lanna
Suely de Fatima Ramos Silveira

Resumo:

O Brasil € um pais que convive com um padrao elevado de desigualdade social ao longo
de sua histdria, fato que estabelece uma condi¢cédo de pobreza a milhdes de brasileiros. Os
problemas sociais enfrentados pelo pais estdo relacionados, muitas das vezes, a questao
da distribuicdo de renda. No ano de 2003 foi criado o Programa Bolsa Familia (PBF) como
modalidade de uma politica social de transferéncia direta de renda para contribuir com o
combate a pobreza. Diante do exposto, o objetivo desse estudo foi analisar o Programa
Bolsa Familia (PBF) no periodo de 2005 a 2019. Metodologicamente a pesquisa
caracteriza-se como descritiva e documental, a coleta de dados ocorreu junto aos sitios
eletrébnicos do Ministério da Cidadania (MDS) e da Controladoria-Geral da Unido (CGU)
para realizar a analise de dados em painel. Os resultados demonstraram que o PBF evoluiu
quantitativamente tanto em relagao aos valores destinados pelo Governo Federal quando
ao numero de familias beneficiarias. Pode-se concluir que a PBF como modalidade de uma
politica social de transferéncia de renda tem contribuido no combate a pobreza e a
desigualdade de renda no Brasil.

Palavras-chave: Programa Bolsa Familia; Transferéncia de renda; Politica publica.
1. INTRODUGAO

O Brasil é um pais que convive com um padréo elevado de desigualdade social ao
longo de sua histéria, fato que estabelece uma condicdo de pobreza a milhdes de
brasileiros. Os problemas sociais enfrentados pelo pais estdo relacionados, muitas das
vezes, a questao da distribuicdo de renda.

A preocupacéo do Governo Federal em desenvolver politicas publicas voltadas para
a transferéncia de renda com objetivo assistencial para mitigar a desigualdade acontece
desde de 1970, por meio de programas que beneficiam idosos e portadores de deficiéncia
de baixa renda, programas estes incorporados a nova sistematica operacional proposta
pela Lei Organica da Assisténcia Social (LOAS) na década de 1990 (ROCHA, 2005).

A partir de 1991 o debate direcionado a instituicdo de programas de transferéncia de
renda comega a fazer parte da agenda publica nacional. Destaque para quando foi
aprovado, no Senado Federal, o Projeto de Lei n° 80/1991 do senador Eduardo Suplicy,
propondo o Programa de Garantia de Renda Minima (PGRM) que visava beneficiar os
brasileiros de baixa renda e reduzir a desigualdade social (SILVA, 2007).

No final dos anos de 1990 a tematica da desigualdade na distribuicdo de renda e a
pobreza passaram a ser tratadas de forma recorrente na producéo intelectual e no debate
politico do pais. No entanto, foi principalmente no dmbito das politicas publicas que a
pobreza ganhou um espacgo privilegiado. Com o surgimento do Bolsa Familia, em 2003,
como programa da politica social de transferéncia de renda direta, notava-se uma afirmagéao
de uma agenda nova no Brasil (JACCOUD, 2013).
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