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PUBLICACOES NACIONAIS DE 2008 A
2016 SOBRE ESTRUTURA DE CAPITAL

RESUMO

O tema estrutura de capital vem sendo amplamente discutido e
estudado no ambiente académico, tendo em vista a relevancia que
representa para 0 sucesso das organizacfes. Nesse aspecto, 0
presente  estudo  vislumbrou efetuar um levantamento
bibliométrico acerca das publicacdes dos principais periodicos
nacionais na area de Administracdo Publica e de Empresas,
Ciéncias Contabeis e Turismo, com o objetivo de compreender a
origem, a natureza e 0s propositos destes estudos, bem como
identificar os métodos utilizados e as principais teorias
abordadas/adotadas pelos pesquisadores nacionais desta tematica.
Para coleta de dados utilizou-se do Spell, importante repositério
de artigos cientificos, sendo que a analise compreendeu 0 periodo
de 2008 a 2016, no intuito de avaliar as tendéncias recentes de
estudos na area. Como resultados, percebeu-se que hd um
predominio de pesquisas de carater empirico e de abordagem
quantitativa entre as publicacbes sobre estrutura de capital,
destacando-se que o principal método de analise utilizado foi o de
dados em Painel. Ademais, constatou-se que muitos dos trabalhos
relacionaram as teorias existentes, sendo a teoria de Pecking
Order a mais abordada pelos autores. Por fim, destaca-se como
contribuigBes desta pesquisa, o apoio aos futuros trabalhos na
area, pois além de trazer informagdes sobre os principais artigos
do assunto, fornece um arcabouco tedrico sobre a literatura do
tema.

Palavras-chave: Estrutura  de  Capital.  Bibliometria.
Administracdo Financeira. Financas. Spell.

BIBLIOMETRIC ANALYSIS OF THE
NATIONAL PUBLICATIONS OF 2008 TO
2016 ON CAPITAL STRUCTURE

ABSTRACT

The subject of capital structure has been widely discussed and
studied in the academic world, in view of its relevance to the
success of organizations. In this aspect, the present study aimed to
carry out a bibliometrics survey on the publications of the main
journals in the area of Public Administration and Business,
Accounting and Tourism, with the purpose of a comprehensive
study of the origin and nature of these studies, as well as Identify
the Methods used and the main theories approached / adopted by
the national researchers of this subject. For data was collected
using Spell, known for important repository of scientific articles;
the analysis comprised the period from 2008 to 2016, with the
intend of evaluate the most recent trends of studies in the field.
The results, it was noticed that there is a predominance of
empirical researches and a quantitative approach among the
publications on capital structure, emphasizing that the main
method of analysis was used for the data in Panel. In addition, it
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was verified that many of the works related as existing theories,
being a theory of Pecking Order the more citeded by the authors.
Finally, it is highlighted as contributions of this research: support
for future works in the area, as well as other information on the
main items of the document and a theoretical data about this

subject.

Keywords:  Capital  Structure.  Bibliometrics, Financial
Management. Finances. Spell.

1. INTRODUCAO

Entre as variaveis que influenciam o
desenvolvimento  econémico do pais, o0
desempenho  financeiro das  organizacdes,
privadas ou publicas, assume papel protagonista.
Para tanto, o pleno funcionamento do sistema
financeiro contribui para a maximizagdo do
crescimento econdmico, atraveés da existéncia de
uma intermediacdo que possibilite a alocacdo dos
recursos superavitarios aos projetos de maior
retorno (SILVA; PORTO JUNIOR, 2006), sendo
que o mercado de capitais pode representar um
instrumento em prol do desenvolvimento
econbémico.

Ressalta-se que vem ocorrendo uma
consolidacdo do mercado de capitais do Brasil.
Até o inicio da década de 1990 a forma baésica de
alavancagem de recursos no pais era via crédito, e
0 mercado de capitais ndo era tido como central
no sistema financeiro (VIEIRA; CORREA, 2004).
Porém, este passou por um processo expansivo no
em meados dos anos 90, fator este justificado pela
entrada de capital estrangeiro e a partir de entdo,
as companhias passaram a ter que se adequar a
determinadas caracteristicas, no intuito de se
adaptar a esse novo contexto. Dentre essas
caracteristicas, destaca-se a estrutura de capital,
gue pode ser entendida como a forma que a

empresa se financia, sendo que suas fontes de

recursos podem ser de capitais de terceiros ou
capital proprio. Nesse cenario, diversos estudos
nacionais e internacionais, buscaram definir e
conceituar a estrutura de capital, se destacando
aqueles que versam sobre a possibilidade ou ndo
da existéncia de uma estrutura 6tima de capital.

A escolha da estrutura de capital esta
diretamente  relacionada ao  nivel de
endividamento que a empresa definir, dado que o
aumento do nivel de endividamento de uma
empresa implica na necessidade de um maior
retorno, tendo em vista que qudo maior o
endividamento, maior o risco do negocio
(PROCIANQY; SCHNORRENBERGER, 2004).

No intuito de compreender o0s
determinantes da estrutura de capital no contexto
nacional, essa tematica vem sendo amplamente
discutida no ambiente académico (COELHO et
al., 2013). Diante disso, o presente estudo insurge
no intuito de sanar a seguinte questdo: Qual o
perfil das publicagdes nacionais relacionadas a
estrutura de capital nos principais periddicos em
Administracdo Publica e de Empresas, Ciéncias
Contabeis e Turismo? Tendo como base esse
questionamento, o objetivo do estudo é analisar e
mapear, através de um estudo bibliométrico, as
publicacBes cientificas nacionais sobre estrutura
de capital no periodo compreendido entre 2008 a
2016, no intuito de compreender a origem, a

natureza e 0s propositos destes estudos, bem
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como identificar os métodos utilizados e as

principais teorias abordadas pelos

2. REVISAO TEORICA

A definicdo de estrutura de capital pode
ser apresentada através de diferentes perspectivas.
Para Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p.27) “a
estrutura de capital indica as proporcdes de
financiamento com capital préprio e capital de
terceiros de curto e de longo prazo”, ou seja,
indica as formas que determinada empresa utiliza
para se financiar. A composicdo da estrutura de
capital de uma empresa se deve as fontes de
financiamento utilizados, os valores aplicados,
tanto por proprietarios ou terceiros, que esperam
um retorno, e esse retorno ocorre através de
dividendos, distribuicdo de lucros e valorizagéo
da empresa.

A diversidade das evidéncias empiricas
existentes leva a crer que ainda ha muito a ser
explorado dentro dessa temética. Os estudos
existentes sempre partem de discusses baseadas
em duas grandes correntes teoricas, a
Tradicionalista, Teoria Convencional, discutida
principalmente por Durand (1952), e a Teoria
MM proposta por Modigliani e Miller (1958).

Para a Teoria Tradicional, a estrutura de
capital influencia o valor da empresa. Nesse
sentido, o custo do capital de terceiros mantém-se
estavel até um nivel de endividamento, e se eleva
conforme o aumento do risco (DURAND, 1952).
Dessa forma, ela defende a existéncia de uma
estrutura de capital 6tima que leva a maximizagéo
do valor da empresa. Essa estrutura ocorre atraves

da combinagdo adequada das fontes de

financiamento e da definicdo de um valor minimo
para o custo de capital da empresa, maximizando
a riqueza dos acionistas (HARRIS; RAVIV,
1991).

A segunda corrente tedrica, de Modigliani
e Miller (1958), considera que o valor da empresa
ndo € afetado pela forma como ela é financiada.
Segundo os referidos autores, independente dos
custos de capital os custos da estrutura de capital
mantem-se 0 mesmo, O que indica a
impossibilidade da existéncia de uma estrutura
Otima de capital. Nesse sentido, o que define o
valor da empresa ndo é a forma como ela é
financiada, e sim os fluxos de caixa que ela gera.
Modigliani e Miller (1958) mostram, além de
tudo, que em condicOes ideais de um mercado
perfeito, uma empresa ndo consegue alterar seu
valor mudando as proporgdes na sua estrutura de
capital.

A partir do trabalho de Modigliani e
Miller (1958), surgiram outros trabalhos que
buscavam  compreender a questdo do
financiamento das empresas, e desses alguns se
destacam por gerar importantes teorias: Trade-off
(JENSEN; MECKLING, 1976) e Pecking Order
(MYERS; MAJLUF, 1984). A primeira aceita e a
outra rejeita a suposta existéncia de uma estrutura
6tima de capital.

Jensen e Meckling (1976) estudaram a
teoria de Trade-off, embasando-se na existéncia
de uma estrutura Otima de capital. Eles
argumentam que ha uma comparagdo entre
beneficios e custos da divida, a qual leva as
empresas a escolherem um nivel Otimo de
alavancagem e numero de agdes. Eles consideram

as imperfeicbes de mercado, diferente de
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Modigliani e Miller (1958), e dessa forma
concluiram que a estrutura Otima de capital
minimiza tais custos e maximiza o valor da
empresa, dado que os beneficios e custos do
endividamento sdo igualados.

Myers e Majluf (1984) criaram a teoria de
Pecking Order, baseando-se na assimetria de
informacBes dos agentes. Eles argumentam que 0s
gerentes usariam de informacgdes privilegiadas
para se financiarem nos momentos de
sobrevalorizagdo dos ativos, de forma que os
financiadores antecipem as agfes e descontem o
valor da acdo, de modo que o valor da firma
diminui com o anuncio da emissdo de ac¢les para
financiamento, e por isso ndo pregam a existéncia
de um ponto 6timo de capital. Os autores
perceberam uma relutdncia entre emitir novas
acbes devido a subprecificacdo delas pelo
mercado, e a existéncia de uma assimetria de
informacdes entre investidores e gerentes era o
gue explicaria a hierarquia entre as fontes de
financiamento. Nesse aspecto, a empresa usa de
fontes internas para financiar bons projetos e
somente assume investimentos externos quando
ha a necessidade de fundos ou projetos adicionais
menos atrativos.

Myers (1984), ainda sobre a teoria do
Pecking Order, discutiu sobre a forma como as
empresas determinam a estrutura de capital,
argumentando sobre a existéncia de uma ordem
de preferéncia que os administradores utilizam
para financiamento de projetos internos, que
seria, primeiramente, fontes internas de
financiamento, depois, financiamento por meio de
dividas e, por ultimo, a captacdo de recursos

através da emissao de aces.

Partindo dessas teorias, percebe-se que
existe uma busca por alternativas de se encontrar
a melhor estrutura de financiamento para a
empresa. A guestdo que se observa sobre isso é
gue em boa parte das vezes o custo do capital
préprio excede o custo do capital de terceiros,
devido a existéncia de beneficios fiscais para o
uso de dividas ou pela probabilidade de insucesso
ter impacto na remuneracdo dos credores
(TABAK et al., 2012). Disso, subtende-se que
algumas variaveis afetam a forma como se
organiza uma estrutura de capital, conforme
listaram Haja vista que essas varidveis
explicativas mudam de acordo com as condigoes
econbmicas e realidades de cada pais, busca-se,
nesse trabalho, analisar a literatura sobre estrutura
de capital no Brasil.

Muitos estudos buscaram compreender e
relacionar a realidade brasileira as teorias
existentes. Albanez, Valle e Corrar (2012)
avaliaram a influéncia dos fatores institucionais
brasileiros sobre a determinagdo da estrutura de
capital das companhias brasileiras sobre a 6tica da
teoria de Pecking Order, e elencaram algumas
importantes determinantes da estrutura de capital,
sendo elas: tangibilidade, tamanho, rentabilidade
e risco, além da participacdo de linhas
diferenciadas no endividamento dessas empresas.

Conforme levantado por  Silveira,
Perobelli e Barros (2008), as principais discussoes
tedricas nacionais no ambito de estrutura de
capital estdo agrupadas esquematicamente dentro
de duas linhas de raciocinio, sendo que a primeira
diz respeito a Trade-Off e a segunda refere-se a
Pecking Order. Leal e Saito (2003) sintetizam

que, a partir da analise de mdaltiplos estudos
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empiricos embasados na realidade do Brasil,
percebe-se resultados que corroboram com a
teoria da Pecking Order, demonstrando que
devido a escassez de financiamentos de longo
prazo que atinge uma significativa parte das
empresas, e estas geralmente optam por se
financiar utilizando lucros retidos, emissdo de
dividas, e entdo, emissdo de a¢Oes, seguindo esta

ordem.

3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A presente pesquisa pode ser classificada,
guanto aos objetivos, como descritiva, visto que
busca analisar a partir dos principais periodicos
nacionais em Administracdo Publica e de
Empresas, Ciéncias Contabeis e Turismo o perfil
dos trabalhos cientificos publicados sobre
estrutura de capital. Quanto a sua abordagem o
estudo é quantitativo, dado usou de técnicas de
quantificacdo na coleta e no tratamento das
informacdes.

Com relagdo aos procedimentos, a
pesquisa é bibliométrica. Os indicadores
bibliométricos sdo utilizados para avaliar o
tamanho, crescimento e distribui¢cdo da producéo
cientifica e para analisar os processos de geracao,
propagacéo e uso da literatura (SAES, 2000).

Para o levantamento dos dados, utilizou-
se a biblioteca eletrébnica SPELL - Scientific
Periodicals Electronic Library, uma vez que se
trata de um repositério de artigos cientificos e
proporciona acesso gratuito & informagéo técnico-
cientifica. Para determinagdo da amostra, utilizou-
se como critério de escolha os artigos que

apresentassem o termo estrutura de capital como

palavra chave, entre 0s anos 2008 a 2016 e de
idioma portugués, em periddicos com estrato de
classificacdo qualis 2016 de pelo menos Bl. A
amostra é constituida de 50 trabalhos publicados.
Os periddicos que compdem a amostra sdo 0S
seguintes: Brazilian Business Review (BBR);
Contabilidade Vista & Revista (CVT);
Contabilidade, Gestdo e Governanca (CGG);
Enfoque Reflexdo Contabil (ENFOQUE); Revista
Brasileira de Financas (RBFin); Revista Brasileira
de Gestdo de Negocios (RBGN); Revista
Contabilidade & Finangas (C&F); Revista de
(RAUSP); Revista de

Administracdo Contemporéanea (RAC); Revista de

Administracéo

Administracdo de Empresas (RAE); Revista de
Administracdo e Inovacdo (RAI); Revista de
Administracdo Mackenzie (RAM); Revista de
Ciéncias da Administracdo (RCA); Revista de
Contabilidade E Organizac¢bes (RCO); Revista de
Educacédo e Pesquisa em Contabilidade (REPEC);
Revista de Gestdo (REGE); Revista Universo
Contéabil (RUC).

As demais revistas da area ndo possuiam
nenhum artigo conforme os critérios supracitados.
O periodo foi escolhido visando identificar
tendéncias recentes sobre o tema estrutura de
capital na area, sendo que cada trabalho foi
analisado por pelo menos um dos autores, com
base em leituras para coleta de dados e
informacBes no instrumento elaborado para os
propositos da pesquisa. Os critérios e variaveis
desse instrumento foram amplamente discutidos e
compilados em formato de tabela, que continha os

campos especificos a serem preenchidos.

4. ANALISE DOS RESULTADOS
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Pelo estudo bibliométrico identificou-se
50 artigos que tratam da estrutura de capital no
periodo de 2008 a 2016, distribuidos em 17
periddicos (Tabela 1). Destague para a Revista de
Contabilidade & Financas com 9 artigos
publicados no periodo analisado, Revista de
Administracdo Contemporanea, com 7 artigos, e
Revista de Administracdo Mackenzie, com 5

artigos. Nota-se que juntas essas revistas foram

responsaveis por 42% dos artigos da amostra
selecionada.

Nos periddicos brasileiros analisados, o
ano 2009 foi o que houve um maior nimero de
trabalhos publicados sobre estrutura de capital,
totalizando 13, posteriormente vem o ano de 2008
com 8 trabalhos, seguido por 2015 e 2016, ambos

com 6 trabalhos.

Tabela 1: Quantidade de artigos por periddicos e ano de publicacéo

REVISTA  QUALIS 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 TOTAL
BBR Bl 0 0 1 0 0 0 1 0 0 2
CVvT A2 1 1 0 1 0 0 0 0 0 3
CGG Bl 0 0 0 1 0 0 0 0 2 3

ENFOQUE Bl 0 0 0 0 1 0 1 0 2 4
RBFin Bl 1 1 1 0 0 1 0 0 0 4
RBGN A2 0 0 1 0 0 0 0 0 0 1

C&F A2 0 3 1 1 1 1 1 1 0 9
RAUSP A2 0 1 0 0 0 0 0 0 0 1
RAC A2 4 0 0 0 0 0 1 2 0 7
ERA A2 2 1 0 0 0 0 0 0 0 3
RAI Bl 0 0 0 0 0 0 0 1 0 1
RAM Bl 0 4 0 0 1 0 0 0 0 5
RCA Bl 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1
RCO Bl 0 0 0 0 1 0 0 0 0 1
REPeC Bl 0 0 0 0 0 0 0 1 0 1
REGE Bl 0 1 0 0 0 0 0 0 0 1
RUC A2 0 1 0 0 0 0 0 1 1 3
TOTAL 8 13 4 3 4 2 4 6 6 50

Fonte: Elaborado pelos autores.

Com relagdo a autoria dos trabalhos,
constatou-se a superioridade dos autores do sexo
masculino. Dos 109 autores no total, apenas 24%
dos autores do sexo feminino. No entanto, esse
percentual ainda é superior se comparado a

outros levantamentos realizados em pesquisas

semelhantes na éarea de financas, como em
Camargos, Silva e Dias (2009), onde apenas
20,1% dos autores, entre os anos 2000 e 2008,
eram mulheres. Dessa maneira, os dados desta
pesquisa podem representar uma tendéncia de
crescimento na participacdo das mulheres em

trabalhos dessa natureza.
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Outro ponto relevante que se pode
observar na Tabela 2 é o nimero de autores por
artigo. Dos artigos analisados, todos tiveram
mais de um autor, o que pode indicar uma
tendéncia de trabalhos realizados no ambito de
grupos de pesquisa e a formacdo de redes de
cooperacdo, provavelmente resultado das
recentes exigéncias de produtividade da CAPES
(FARIA; ANDRADE; GONGCALVES, 2015).
Como se pode ver, hd& uma supremacia dos
trabalhos com dois e trés autores, o que
corresponde a 50% e 32% da amostra,

respectivamente.

Tabela 2: NUmero de autores por artigo

Quantidade de Quantidade de

Autores Artigos Percentual
Um autor 0 0%
Dois autores 25 50%
Trés autores 16 32%
Quatro autores 8 16%
Cinco autores 1 2%

Fonte: Elaborado pelos autores.

Nesse tema, os autores que publicaram
com maior frequéncia representam uma fatia
muito menor ao se comparar com 0s autores que
publicaram apenas uma vez no periodo de
analise, sendo que esses representam 87,1% da
amostra. Neste sentido, os autores provavelmente
ndo buscam uma continuidade na atividade de
pesquisa na tematica que esta sendo analisada.

Assim, observou-se que apenas 5 autores
publicaram trés ou mais artigos no periodo, o que
demonstra um numero muito reduzido de
pesquisadores que publicam com maior
frequéncia, revelando a dependéncia de um
numero pequeno de autores para a construcdo do

arcabouco teodrico nesse campo de pesquisa.

Além da frequéncia de publicacdo dos
autores sobre o tema em estudo no periodo
analisado, buscou-se também identificar a
origem dos trabalhos em termos de instituicGes.
No total tem-se que 0s autores estdo vinculados a
28 instituicbes. Vale destacar que foi
considerada para esta andlise a instituicdo
referente ao primeiro autor do trabalho
publicado. Neste sentido, tem-se que 20
instituicGes publicaram apenas uma vez, as quais
correspondem a 40% do total de publicagoes
entre as instituicdes que foram analisadas nessa
pesquisa. Dessa forma, percebe-se que a
producdo nessa &rea continua concentrada em
poucas instituicdes, visto que 60% das
publicagdes sdo referentes a oito institui¢oes.

Neste interim, em termos de quantidade
de artigos publicados destacam-se duas
universidades do estado de Sao Paulo, a
Universidade de Sdo Paulo (USP) e a
Universidade Presbiteriana Mackenzie (UPM),
sendo que juntas publicaram um total de 18

artigos, conforme exposto na Tabela 3:

Tabela 3: Producdo por Institui¢do

Instituicdo Quantidade

USP 13
UPM
UNB
FGV
UFRGS
FURB
Unisinos
UFMG

N N DD D DD NN ol

Fonte: Elaborado pelos autores.

Quanto ao tipo de pesquisa, constatou-se
que 4% dos trabalhos sdo teoricos. Em
contrapartida, os artigos tedricos-empiricos

equivalem a 96% dos artigos publicados, sendo
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assim nota-se que a preocupacdo da maior parte
dos autores estda em desenvolver trabalhos
praticos.

Com relacdo as abordagens das
pesquisas, qualitativas ou quantitativas, nota-se
predominancia da abordagem quantitativa, visto
gue ela estd presente em 96% das publicagdes
analisadas. Tais dados indicam o carater
guantitativo e empirico dos estudos sobre o tema,
uma vez que os autores se utilizam de dados
secundarios para verificar as teorias ja
existentes.

Apdbs esses resultados, destaca-se 0s
métodos estatisticos mais utilizados. Ao analisar
a Tabela 4 nota-se que os métodos mais
utilizados foram: Dados em Painel (23 vezes),
Regressdo linear (11 vezes) e o uso de estatistica

descritiva (8 vezes).

Tabela 4: Principais métodos estatisticos utilizados

Método Quantidade
Dados em Painel 23
Regressdo Linear Multipla 13
Estatistica Descritiva 8
Método dos Momentos Generalizado 2

(GMM Sistémico)
Modelo Linear Hierarquico
Modelos néo lineares
Analise Envoltoria de Dados
Regressdo Agrupada

Correlacdo Seccional

e e

Testes ndo Paramétricos Mann
Whitney
TOBIT
Teste de Hipdteses ndo Paramétricos

Modelagem de Equagdes Estruturais

L

Andlise de Correlagao

Um destaque consideravel foi a intensa
utilizacdo do método de Dados em Painel, que
geralmente combinam dados seccionais e
temporais. Ademais, observa-se a aplicacdo de
um namero maior de métodos mais simples nos
estudos da area.

Analisando-se os temas abordados pelos
estudos, nota-se uma Vvariedade de areas
trabalhadas pelos autores na  amostra
selecionada. Destacam-se como tematica 0s
determinantes da estrutura de capital (11
trabalhos), sobre endividamento e sobre a
relacdo entre estrutura de capital e financiamento
(ambos 6 trabalhos).

Frente as teorias existentes sobre o tema
estrutura de capital, buscou-se identificar
guantos artigos as utilizaram, conforme ilustra a
Tabela 5. Identificou-se um equilibrio entre os
artigos que buscaram relacionar seus resultados
com pelo menos um tipo de teoria da area, sendo
gue 24 trabalhos buscaram aprofundar a
discussdo com algum tipo de teoria alusiva a
estrutura de capital. Na Tabela 6, tém-se as

teorias abordadas pelos pesquisadores.

Tabela 5: Teorias abordadas

Teoria Quantidade
Teoria Pecking Order 18
Teoria de Trade Off 10
Janelas de oportunidade (EMTT) 3
MM (Modigliani e Miller) 2
Teoria da Agéncia 2

Fonte: Elaborado pelos autores.

Fonte: Elaborado pelos autores.

Como destaque, percebe-se a presenca
maior da Teoria Pecking Order, presente em 18
artigos. Essa teoria, desenvolvida por Myers
(1984), defende que as empresas devem priorizar

as fontes de financiamento com um “nivel menor
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de esfor¢o”. Nessa logica, fica evidente a
pequena participacdo da corrente tedrica
desenvolvida por Modigliani e Miller, que
consideram que o valor da empresa ndo é afetado
pela forma como € financiada.

Diante dos resultados obtidos neste
estudo, nota-se que apesar das pesquisas
versarem sobre estrutura de capital, percebeu-se
gue ndo sdo todas que se relacionam com alguma
das teorias abordadas sobre a Estrutura de
Capital. Além disso, o0s pesquisadores da
teméatica analisada ainda desenvolvem estudos
considerados embrionarios na é&rea, 0 que
demonstra a existéncia de uma lacuna de
pesquisa a ser preenchida em pesquisas futuras
(COELHO et al., 2013).

5. CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho objetivou analisar, por
meio de técnicas bibliométricas, as produgdes
cientificas sobre o tema estrutura de capital
publicadas em periddicos nacionais da area de
Administracdo  Publica e de Empresa,
Contabilidade e Turismo no periodo de 2008 a
2016. Para a escolha dos artigos filtrou-se o
termo “estrutura de capital” nas palavras-chave.
Além disso, foram selecionadas as revistas com
extrato qualis superior a B1, tendo assim um
total de 50 artigos de periodicos nacionais da
base do Spell.

Com relagdo aos periodicos que mais
publicaram em todo periodo analisado tem-se a
Revista de Contabilidade & Financas e a Revista
de Administracdo Contemporanea, com 9 e 7

artigos respectivamente, sendo que 2009 foi o

ano que apresentou o0 maior numero de
publicacdes.

Constatou-se gque nenhum autor publicou
isoladamente seus estudos, visto que a maioria
dos trabalhos tem dois ou trés autores. Ademais,
verificou-se que os autores gque publicaram com
maior frequéncia representam uma fatia muito
menor ao Se comparar com O0S autores que
publicaram apenas uma vez no periodo de
analise, os quais representam 87,1% da amostra.

A partir dos trabalhos analisados,
percebeu-se que muitos artigos apresentaram
alguma relagdo com determinada teoria existente
sobre estrutura de capital, sendo que a teoria
mais abordada foi a Teoria de Pecking Order. No
que se refere as areas tematicas mais recorrentes
na andlise tem-se os “determinantes da estrutura
de capital”, “endividamento” e “estrutura de
capital e financiamento”. Verificou-se também a
diversidade de éareas pesquisadas, sendo que
diversas delas incluiram apenas um estudo
relacionado.

De forma geral, os estudos analisados
demonstram que a decisdo sobre a estrutura de
capital é relevante para o valor da empresa e que
h& uma preocupagdo com os determinantes desta
estrutura e a forma como as empresas equilibram
seus niveis de endividamento e buscam reduzir
seus custos de capital. Vale destacar que cada
escolha possui suas especificidades.

As limitagOes deste estudo consistem na
utilizacdo de apenas alguns periddicos nacionais,
considerados os que possuem maior destaque na
classificacdo qualis. Outras limitagfes podem ser
0 periodo analisado na pesquisa. No entanto,
destaca-se como contribuicbes da referida

pesquisa, 0 apoio aos futuros trabalhos na érea,
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pois além de trazer informacdes sobre os
principais artigos do assunto, fornece um

arcabouco teorico sobre a literatura do tema.
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