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Resumo

No processo de modernizacdo e crescimento econdmico do Brasil o tema avaliacdo de
empresas destaca-se por sua participacdo atuante no mundo dos negdcios, 0 que nao seria
diferente no ambiente académico. Neste sentido, este estudo buscou identificar as
caracteristicas do perfil dos artigos cientificos com relacdo ao tema nos Anais do Encontro da
Associacdo Nacional de Pos-Graduacdo e Pesquisa em Administracdo, no periodo de 2003 a
2011, onde se buscou identificar os artigos inscritos, temas abordados, areas tematicas
preteridas, autores seminais e referéncias utilizadas. Utilizou-se de uma pesquisa descritiva, e
bibliométrica, com abordagem qualitativa, na qual foram analisados 16 artigos, dentro de um
universo de 7.597. Desses artigos selecionados foram analisadas 558 referencias. A pesquisa
apontou que o encontro nacional de 2008 foi o ano que apresentou o maior indice de
publicacGes. Especificamente sobre avaliacdo de empresas foi 0 ano de 2005 que apresentou
maior publicacdo. Dos autores mais citados nas referéncias encontram-se LEV, B. e
MARTINS, E., na qual representam uma média de 1,5 e 1,0, respectivamente, se considerados
0S nove anos dos encontros nacionais. Os resultados apurados nesta pesquisa visam contribuir
com o conhecimento da area, com os futuros pesquisadores da tematica e com os diversos
usuérios da informagéo.

Palavras-chave: Avaliagdo de Empresas. Producgdo Cientifica. Bibliometria.
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1 INTRODUCAO

De acordo com as informacGes disponiveis da ANPAD — Associacdo Nacional de Pos-
Graduacdo e Pesquisa em Administracdo, o primeiro encontro nacional foi realizado em 1977,
0 qual Vasconcellos (1981) destaca que os encontros de 1977 e 1978 trataram apenas de
temas como curriculo de cursos de pos-graduacdo em administracdo. Vasconcellos (1981)
menciona também que no terceiro ENANPAD — Encontro da Associacdo Nacional de Pds-
Graduacdo e Pesquisa em Administracdo, em 1979 ja tiveram trabalhos nas areas de politicas
publicas, pequenas e médias empresas, administracdo de ciéncia e tecnologia e ainda em
geréncia de exportacgéo.

Desde sua criacdo em 1976, onde teve como impulso e iniciativa oito programas de
poés-graduacdo existentes no pais na época, a ANPAD vem conquistando 0 seu espago junto
ao cenario nacional tornando-se o principal érgdo de interacdo entre programas associados,
grupos de pesquisa da area e da comunidade internacional.

Neste sentido, a ANPAD para alcangar os temas pertinentes a administracao,
contabilidade e areas afins delimitou divisGes académicas de forma a abordar tanto a esfera
publica como privada e organizacdes do terceiro setor. Dessa forma, o EnANPAD tem como
objetivo principal contribuir para o desenvolvimento do conhecimento cientifico.

Num momento em que cada vez menos o futuro se assemelha ao passado, se faz
necessario aos empreendedores em geral a utilizacdo de ferramentas que permitam a
mensuracdo de suas empresas. Neste sentido, muitos métodos séo estudados e aperfeicoados
para cada vez mais atender as necessidades desse mercado, no entanto nenhum método pode
ser considerado perfeito (PEREZ; FAMA, 2003).

De acordo com Johnson e Kaplan citado por Braga e Marques (2000), a importancia
dada a mensuracdo do desempenho do negdcio ndo se constitui apenas uma preocupacao
recente de investidores e gerentes, mas reportam-se também a sistemas rudimentares de
contagem utilizados no passado, na qual vao desde o surgimento da moeda como meio de
troca até as avaliacOes de empresas, bem como processos de fusdo, incorporacao, aquisi¢cao ou
privatizacao.

Falcini (1995) destaca que a avaliacdo da empresa ndo estabelece o preco final de
determinado bem, mas estabelece a faixa de negociacdo dentro da qual atuardo as forcas de
mercado. Martinez (1999) menciona que o valor deve ser determinado para um propdsito
especifico e que as perspectivas das partes devem ser consideradas.

Conforme Nascimento et al. (2010) o tema de Avaliacdo de Empresas é um dos que
mais evoluiu nos Gltimos anos, partindo dos modelos tradicionais de avaliacdo baseados em
dados financeiros até os mais recentes baseados em sustentabilidade. Os autores investigaram
o desenvolvimento do campo de estudo de avaliacdo de desempenho no Brasil, através do
levantamento dos artigos publicados em cinco anos do ENANPAD, buscando as principais
tendéncias e abordagens deste campo de estudo, a partir de um estudo bibliométrico, no
periodo compreendido entre 2005 e 2009. A pesquisa foi de carater descritiva e exploratoria,
sendo localizado 65 trabalhos sobre a temética da pesquisa.

Os resultados do estudo de Nascimento et al (2010) evidenciam que a dimensao
organizacional prevalece nas pesquisas de avaliagdo de desempenho, a esfera privada
responde pela maior parte dos estudos em comparacdo com a esfera publica, a USP é a
instituicdo com o maior volume de artigos publicados, a autoria de artigos publicados possui
dispersdo entre um grande numero de pessoas, demonstrando que os pesquisadores nao vém
pesquisando de forma especifica na area de avaliagdo de desempenho.
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A principal concluséo e contribuicdo que o estudo de Nascimento et al. (2010) revela é
que o tema tem sua origem nos primordios da teoria administrativa, com métodos precarios
gue visavam somente a obtencao e mensuracao dos resultados financeiros. No entanto, com a
evolucdo das teorias, agregada a experiéncia dos administradores, este foco vem mudando, e
apos 0 mapeamento das subareas e temas mais recorrentes da area, observa-se que 0s estudos
sobre avaliagdo de desempenho se dividiram em trés grandes dimensOes, que Sd0 0S
mecanismos e técnicas de avaliacdo da organizacéo, do individuo e do mercado.

Neste sentido surge a seguinte problemética nesta pesquisa: Como esta caracterizado o
perfil dos Encontros da Associacdo Nacional de programas de Pds-graduacdo e Pesquisa em
Administracdo - ENANPAD, no periodo de 2003 a 2009, com relacdo ao tema Avaliacéo de
empresas? Sendo assim, este estudo tem como objetivo geral identificar como esta
caracterizado o perfil dos Encontros da Associacdo Nacional de programas de Pds-graduacao
e Pesquisa em Administracdo - ENANPAD, no periodo de 2003 a 2009, com relacdo ao tema
Avaliacdo de empresas, e como objetivos especificos, fornecer informagdes validas para a
construcdo do conhecimento e contribuir com a consolidacdo de resultados de estudos
anteriores.

O artigo esta estruturado com base nesta introducdo que expde o problema e objetivos
da pesquisa, seguida pela revisdo de literatura, na secdo dois, que buscou um aporte tedrico
para a tematica estudada, apds a secdo trés expbe o delineamento metodologico do estudo,
buscando demonstrar o caminho metodoldgico seguido. Na sequéncia a secdo quatro
apresenta a analise dos dados e resultados, e, por fim a secdo cinco expde as consideractes
finais do estudo seguidas das referéncias.

2 AVALIACAO DE EMPRESAS

E noticia constante na midia que empresas sdo compradas e vendidas o tempo todo e
ainda por valores totalmente distintos daqueles registrados no seu patriménio liquido. Neste
sentido é que o método de avaliacdo de empresas vem ao encontro da mensuracdo deste valor,
visto que 0 mesmo nao envolve somente o valor dos ativos, mas também o valor da marca no
mercado, a credibilidade e tantos outros fatores, conforme Martinez (1999) que destaca que na
pratica, normalmente, aplicam-se mais de um método e os resultados sdo ponderados com o
objetivo de chegar ao valor que melhor represente o valor econdmico do ativo em analise.

2.1 METODOS DE AVALIACAO DE EMPRESAS

Segundo Muller e Tel6 (2003):

A avaliacdo de empresas é um assunto complexo, ndo sendo possivel estabelecer
uma metodologia Unica ou roteiro para sua execucgdo. A avaliacdo de uma empresa
ndo se processa mediante os fundamentos de uma ciéncia exata, onde se permite a
comprovagdo absoluta dos resultados apurados.

Neste sentido, este estudo aborda alguns métodos de avaliacdo de empresas, tais como
0s baseados no Balango Patrimonial e no Demonstrativo do Resultado do Exercicio.
2.1.1 Modelos baseados no Balango Patrimonial

Segundo Muller e Teld (2003) os modelos baseados no balanco patrimonial sdo
modelos que consideram que o valor de uma empresa esta basicamente em seu balanco
patrimonial.
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O modelo do valor contabil considera como valor de uma empresa 0 que esta
registrado no seu patrimoénio liquido. Neste sentido, ndo se considera o valor de mercado que
esta empresa possui. Segundo Assaf Neto (2003, p. 577):

O custo historico possui diversas limitagGes como conceito a ser aplicado na
avaliacdo patrimonial e sua aceitacdo ampla ocorre de preferéncia no ambito da
contabilidade tradicional (principio contabil aceito) dada sua relacdo bastante
préxima com a receita realizada na operacdo do resultado contabil. Uma importante
restricio ao método decorre da avaliagdo ser baseada em valores passados
(ocorridos), e ndo em expectativas futuras de resultados.

Segundo Martins (2001) este metodo pode ser utilizado por empresas cujos ativos
mensurados pelos principios contibeis ndo divergirem do valor de mercado e que ndo
possuirem goodwill significativo.

O modelo do valor de liquidacdo considera a hipdtese em que a empresa fosse
liquidada e encerrassem todas suas atividades, vendendo todos os seus ativos e pagando todas
as suas dividas. O resultado dessa operacdo seria ajustado para o pagamento das despesas de
encerramento, tais como com funcionarios, conforme Assaf Neto (2003, p. 577) explica:

O valor de realizacdo de mercado determina o valor possivel dos ativos da empresa
de serem realizados individualmente em condigBes normais de transacfes dentro de
um mercado organizado, ou seja, 0 pre¢o razoavel que se pode obter na alienagéo de
cada um deles. Além das dificuldades naturais de avaliagdo, esse método ndo leva
em consideracdo a possivel sinergia dos ativos, fixando-se no valor pecuniério de
sua realizagdo.

O modelo do valor substancial considera a hipotese do céalculo do valor do
investimento na constituicdo de uma empresa em igual situacdo a que estd sendo avaliada
conforme Falcini (1995), o que é criticado por Neiva (1999) que ressalta que se torna
praticamente impossivel criar uma empresa em idénticas condi¢des de funcionamento aquela
que se pretende adquirir.

Neste sentido, percebe-se que cada empresa devera considerar qual o melhor método
de avaliacdo para se obter o valor mais aproximado para sua empresa.

2.1.2 Modelos baseados no Demonstrativo de Resultado do Exercicio

Segundo Muller e Tel6 (2003) os modelos baseados no Demonstrativo do Resultado
do Exercicio sdo modelos que buscam determinar o valor das empresas através do volume dos
lucros, vendas e outros indicadores de resultado.

O modelo do valor dos lucros segundo Muller e Teld (2003) é aquele que “trata como
valor patrimonial o resultado da multiplicacdo das receitas anuais liquidas (lucros) por uma
taxa denominada PER, que é a taxa da relacdo preco-lucro”. Segundo Martins (2001, p. 270)
este método apresenta limitacoes:

Na realidade, apesar de aceito pelo mercado, observamos algumas limitaces nesse
modelo, tais como: 1) considera o lucro contabil (limitagdes ja comentadas); 2)
ignora o valor do dinheiro no tempo e os riscos, e 3) considera implicita a ideia de
eficiéncia de mercado.

O modelo dos multiplos de vendas consiste em calcular o valor da empresa utilizando-
se de um multiplicador a qual é aplicado sobre volume de vendas da empresa, conforme
Martins (2001, p. 271):

Como o nome sugere, o lucro contébil é substituido pelo faturamento da empresa,
tornando irrelevantes as informacbes sobre os demais itens do resultado do
exercicio. Essa opcdo pode surtir efeitos satisfatorios naqueles empreendimentos que
ndo possuem um sistema contabil ou que nele ndo possamos confiar.
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O modelo do valor dos dividendos segundo Neiva (1999) “é aquele que o valor do
patrimonio da empresa deve ser calculado dividindo-se o volume de dividendos esperados
para 0 proximo ano pela taxa de retorno esperada, devidamente subtraida da taxa de
crescimento”.

De acordo com Damodaran (1999), as principais limitacdes deste modelo sdo a
determinacdo da taxa de crescimento e a possibilidade deste modelo ser utilizado apenas em
companhias que tenham bem definidas a sua politica de distribui¢do de dividendos. Por outro
lado, o autor relata como principais vantagens a simplicidade e a ldgica intuitiva.

Existem outros modelos de mdaltiplos conforme Muller e Tel6 (2003) na qual se
somam aos diversos modelos baseados no resultado de um exercicio contabil. Entre esses
maultiplos os autores citam: o valor da empresa dividido pelo EBIT (earnings before interest
and taxes), o valor da empresa dividido pelo EBITDA (earnings before interest, taxes,
depreciation and amortization), o valor da empresa dividido pelo fluxo de caixa operacional
ou o valor do direito sobre o patrimdnio dos socios dividido pelo valor do patriménio liquido
contabil e outros.

A seguir, encontra-se exposto o delineamento metodolégico do estudo.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

Quanto aos procedimentos de realizacdo, esta pesquisa trata-se de um estudo
bibliométrico, por utilizar-se de dados ja publicadas anteriormente, conforme Cervo e Bervian
(1983) a mesma busca conhecer e analisar as contribui¢cdes culturais ou cientificas do passado
sobre determinado tema ou assunto.

Por se tratar de um estudo baseado em conhecimentos j& anteriormente publicados,
sejam eles, em livros, teses, dissertacdes e ou outros, muitos autores definem a bibliometria de
maneira diferenciada, de forma que, dos Varios conceitos existentes absorve-se uma
caracteristica especifica da pesquisa bibliométrica.

De acordo com Chan, Milani Filho e Martins (2007, p. 2), “o estudo bibliométrico
contribui para a construcdo do conhecimento acerca das principais caracteristicas do
referencial tedrico presente em determinada area do conhecimento”.

Neste sentido, Guedes e Borschiver (2005, p. 15) definem bibliometria como:

Uma ferramenta estatistica que permite mapear e gerar diferentes
indicadores de tratamento e gestdo da informacdo e do conhecimento,
especialmente em sistemas de informacdo e de comunicagdo cientifico e
tecnologico, e de produtividade, necessarios ao planejamento, avaliagdo e
gestdo da ciéncia e da tecnologia, de uma determinada comunidade cientifica
ou pais.

Tague-Sutckiffe (1992, p. 1) define bibliometria como “o estudo dos aspectos
quantitativos da producao, disseminagdo e uso da informagao registrada”. O autor relata ainda
gue a mesma desenvolve padrées e modelos matematicos para medir esses processos, usando
seus resultados para elaborar revisoes e apoiar tomadas de decisdes.

Macias-Chapula (1998, p. 136) considera que bibliometria

E a ciéncia que deve ser encarada como um amplo sistema social, no qual
uma de suas fungdes é disseminar conhecimentos. Sua segunda funcdo é
assegurar a preservagdo de padrdes, e a terceira € atribuir créditos e
reconhecimento para aqueles cujos trabalhos tém contribuido para o
desenvolvimento das idéias em diferentes campos.
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De acordo com Tague-Sutckiffe (1992), a bibliometria foi utilizada pela primeira vez
por Pritchard em 1969 e desde entdo vém sendo utilizada como um indicador para mensurar a
producdo da atividade cientifica.

Quanto a abordagem do problema, esta pesquisa apresenta-se de forma qualitativa por
se tratar de analises profundas em relacéo a determinadas informacdes. Segundo Richardson
(1999, p.80), “os estudos que empregam uma metodologia qualitativa podem descrever a
complexidade de determinado problema, analisar a interacdo de certas variaveis, compreender
e classificar processos dinamicos vividos por grupos sociais”.

Quanto aos objetivos, esta pesquisa se enquadra como descritiva. De acordo com a
concepgdo de Gil (1999) esta descreve caracteristicas de determinada populacéo ou fenémeno
ou do estabelecimento de relacdes entre as variaveis. Andrade (2002) esclarece que a pesquisa
descritiva observa os fatos, registra, analisa, classifica e interpreta sem que o pesquisador
interfira nos mesmos.

Quanto a populagdo ou universo de pesquisa, este estudo compreende as publicagdes
dos anais do Encontro da ANPAD, no periodo de 2003 a 2011, compreendendo os artigos
totais publicados. A amostra, objeto da analise bibliométrica se refere aos artigos publicados
em diversas areas tematicas desde que abordados o tema sobre a Avaliacdo de Empresas.
Sendo que esses foram selecionados pelo préprio software do evento que registra
separadamente 0s artigos por area tematica.

A secdo seguinte expde a analise dos dados coletados e a interpretacdo dos mesmos.

4 ANALISES DOS RESULTADOS

A pesquisa realizada apresenta informagdes do XXVII ao XXXV Encontro da
ANPAD, realizados nas cidades de Atibaia/SP, Curitiba/PR, Brasilia/DF, Salvador/BA, Rio
de Janeiro/RJ, Rio de Janeiro/RJ, S&o Paulo/SP, Janeiro/RJ e Janeiro/RJ, respectivamente.
Nesses nove anos de evento, foram objetos de estudo 16 artigos, num universo de 7.597. A
Tabela 1 evidencia a quantidade de trabalhos inscritos, bem como todas as areas tematicas que
tiveram publicacdo no Encontro da ANPAD.

Tabela 1: Evolucao das areas tematicas

Area Tematica 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | Total %
Administracdo da Informacdo | 61 | 71 | 45 | 59 | 69 | 62 | 51 | 49 | 43 510 6,7%
Administracéo Publica 70 | 40 | 125 | 133 | 155 | 159 | 114 | 103 | 131 | 1030 | 13,6%
Contabilidade 56 | 115 | 69 | 73 | 94 | 70 | 66 | 47 | 60 650 8,6%
Estudos Organizacionais 76 | 103 | 103 | 103 | 99 | 116 | 132 | 126 | 104 962 12,7%
Ensino e Pesquisa em Adm. e
Contabilidade 37 | 55 | 49 | 64 | 92 | 100 | 72 | 74 | 62 605 8,0%
Estratégia em Organizagdes 91 | 115 | 118 | 110 | 103 | 110 | 133 | 115 | 135 | 1030 | 13,6%
Financas 38 | 47 | 48 | 50 | 63 | 60 | 57 | 54 | 50 467 6,1%
Gestdo de Ciéncia,

Tecnologia e Inovagdo 71 | 91 | 41 | 60 | 67 | 69 | 45 | 50 | 60 554 7,3%

Gestéo de Operacdes e

Logistica 27 | 38 | 37 | 31 | 44 | 50 | 39 | 37 | 37 340 4,5%

Gestdo de Pessoas e Relagdes

de Trabalho 51 | 55 | 67 | 60 | 88 | 87 | 88 | 96 | 92 684 9,0%

Marketing 51 | 60 | 76 | 92 | 99 | 118 | 88 | 89 | 92 765 10,1%
Total 629 | 790 | 778 | 835 | 973 |1001| 885 | 840 | 866 | 7597 |100,0%

Fonte: Dados da pesquisa

Conforme demonstrado na Tabela 1, dos 7.597 artigos publicados, a area de maior
publicacdo foi a de Administracdo Publica e Estratégia em organizacfes, com 13,6% dos
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artigos, seguido pela area tematica de Estudos Organizacionais, com 12,7%. Se considerados
0s anos de 2003 para 2011, como Gtica de verificacdo de evolucdo das publicacdes, as trés
areas cresceram 87%, 48% e 36%, respectivamente. Somadas, elas representam
aproximadamente 40% das publicacdes totais do evento.

A area tematica que apresentou maior crescimento em quantidade de publicagdes, ao
longo dos nove encontros pesquisados, foi a de Administracdo publica, partindo de 70 artigos
em 2003 para 131 em 2011, o que representa um crescimento de, aproximadamente, 87%.
Demonstrando, dessa forma, a relevancia do tema e a procura por pesquisadores nesta area.
Em segundo lugar em crescimento de publicacdes, encontram-se as areas de Gestdo de
Pessoas e relagbes de Trabalho e Marketing com um crescimento aproximado de 80% de
2003 para 2011.

Figura 1: Grafico demonstrativo da evolugédo das &reas tematicas
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Fonte: Dados da pesquisa

Observa-se na Figura 1, grafico demonstrativo da evolucdo das areas tematicas, sendo
ADI = Administracdo da Informagdo, APB = Administracdo Publica, CON = Contabilidade,
EOR = Estudos Organizacionais, EPQ = Ensino e Pesquisa em Administracdo e
Contabilidade, ESO = Estratégia em Organizagdes, FIN = Financas, GCT = Gestdo de
Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo, GOL = Gestdo de Operacdes e Logistica, GPR = Gestdo de
Pessoas e Relagdes de Trabalho e MKT = Marketing. Salienta-se que da esquerda para a
direita sdo evidenciados os anos de 2003 até 2011 e no eixo “Y” do grafico a quantidade de
artigos publicados.

Pela visualizacdo da Figura 1, pode se perceber a participacdo das areas, por ano nos
eventos realizados no periodo analisado, nota-se que a area tematica de administracdo publica
se destaca das demais por ter mais artigos, principalmente nos anos de 2007 e 2008, com 155
e 159 artigos publicados. Em contrapartida, a rea tematica de gestdo de operacdes e logistica
representou a menor porgdo das publicagdes, principalmente em 2003 com 27 artigos
publicados.

Destaca-se que, em virtude da alteragcdo da forma de abordagem das areas tematicas ao
longo dos nove anos do EnNANPAD, havendo simplificacbes das grande areas a partir de
2004, periodo em que as mesmas foram reorganizadas, nesta pesquisa foram adequadas as
publicacbes dos eventos iniciais para que tivesse congruéncia com as 11 &reas atuais do
evento.
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A éarea tematica de contabilidade ganhou uma area especifica a partir de 2007, quando
se separou da area de financas. Neste sentido Almeida, Parisi e Pereira (2001) mencionam que
a relevancia do tema e a procura dos pesquisadores retrata sua verdadeira missao, que é de
assegurar a otimizagdo do resultado econdmico da organizacdo, tendo como objetivos a
integracdo das areas de responsabilidade.

A Tabela 2, a seguir, apresenta os 16 artigos, objeto deste estudo, de acordo com sua
classificacdo dentro das areas tematicas encontradas no Encontro Nacional da ANPAD, visto
que o tema Avaliacdo de Empresas foi estudado dentro das 11 areas tematicas apresentadas,
bem como dos 7.597 artigos inscritos no ENANPAD.

Tabela 2: Evolugéo do tema nas areas tematicas

Areas teméticas 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | Total %
Financas e Contabilidade - - 4 2 - - - - - 6 37,5%
Finangas 1 - - - 1 - - 1 1 4 25,0%
Contabilidade - - - - 1 1 1 - - 3 18,8%
Administracéo da Informacéo - - - 1 - 1 - - - 2 12,5%
Contab. e Controle Gerencial 1 - - - - - - - - 1 6,3%

Total 2 - 4 3 2 2 1 1 1 16 |100,0%

Fonte: Dados da pesquisa

Conforme se observa na Tabela 2 o tema Avaliacdo de Empresas se consideradas as
areas temaéticas que compde Contabilidade e Financas, totaliza 87,6% das publicacdes,
ficando a Administracdo da Informacdo com apenas 6,3%.

A seguir a Tabela 3 apresenta os 16 trabalhos publicados ao longo dos nove anos do
Encontro da ANPAD, na qual somente o ano de 2004 ndo apresentou trabalho com o tema de
avaliagdo de empresas.

Quadro 1: Titulos dos artigos publicados

2003 Lucro vs Dividendos na Avaliacdo de Empresas: um Estudo Empirico do Caso Brasileiro.

2003 Avaliacdo de Empresas, Custo do Capital Proprio e Modelagem Financeira: um Estudo no Setor
de Distribuigdo de Eletricidade Brasileiro no Periodo de 1995 a 2000.

2005 Anélise Conceitual de Lucro Abrangente e Lucro Operacional Corrente: Comentarios Teoricos e
Evidéncias no Setor Financeiro Brasileiro.
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2011 Avaliacdo por Multiplos: uma andlise entre diversos drivers de valor e diferentes critérios de
agrupamento de empresas
Fonte: Dados da pesquisa

O Quadro 1 demonstra as diversas formas e abordagens que caracterizam os 16 artigos
que estudam o tema de Avaliacdo de Empresas. Observa-se que as publicacdes alcancam
desde os métodos de avaliacdo de empresas as praticas utilizadas por peritos para a apuracéo
de haveres.

A seguir, a Tabela 3 apresenta a quantidade de citagdes estudas referente o tema de
Avaliacdo de Empresas.

Tabela 3: Quantidade de repeticOes de referéncias

Vezes que foi referenciado Repeticdes Total %
Quatorze 1 14 2,5%
Nove 1 9 1,6%
Oito 1 8 1,4%
Sete 2 14 2,5%
Seis 3 18 3,2%
Cinco 5 25 4,5%
Quatro 10 40 7,2%
Trés 15 45 8,1%
Dois 51 102 18,3%
Uma 283 283 50,7%

Total 558 100%

Fonte: Dados da pesquisa

A Tabela 3 retrata que aproximadamente 51% dos autores foram citados uma unica
vez, 0 que demonstra uma quantidade expressiva de pesquisadores, que ndo configuram uma
linha de pesquisa definida neste tema, pode ser que uma parcela destes tenha elaborado
trabalhos cientificos tais como artigos, teses, dissertacdes, dentre outros.

Embora a maior parte dos autores seja citada apenas uma vez, a Tabela 3 espelha que
um dos autores foi citado 12 vezes, ou seja, uma média de quase uma citacao por artigo.

De forma a constatar quais os autores mais utilizados nos artigos apresentados na
Tabela 3, a Tabela 4 enumera 0s mesmos considerando aqueles que tiveram de cinco a
quatorze repeticdes nas referéncias.

Tabela 4: Autores mais proliferos

Autores 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | Total
LEV, B. - - 2 8 1 - 1 2 - 14
MARTINS, E. 1 - 3 4 1 - - 9
DAMODARAN, A. 1 - 1 1 - 1 1 1 2 8
LOPES, AB. - - 1 1 5 - - - - 7
OHLSON, J.A. 1 - 2 1 2 - 1 - - 7
BEAVER, W. H. 1 - 1 3 1 - - - - 6
IUDICIBUS, S. - - 4 - 1 1 - - - 6
ROSS, S.A. 2 - - 2 - 2 - - - 6
BONTIS, N. - - - - - - 2 3 - 5
CORNELL, B. 1 - - 2 - - 1 1 - 5
FAMA, R. 1 - 1 - 2 - 1 - - 5
HAIR, J. F. - - - 1 1 1 1 1 - 5
WESTERFIELD, R.W. 2 - - 1 - 2 - - - 5

Fonte: Dados da pesquisa
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Observam-se pela visualizacdo da Tabela 4, os 13 autores mais proliferos no tema de
Avaliacdo de Empresas, identificados a partir da analise de 558 referéncias, onde foram
considerados 0s autores com mais de 4 citacdes, excluindo-se as referéncias relativas a
normas, leis e decretos.

Os dados foram coletados a partir de uma analise de conteddo em todas as referéncias
dos 16 artigos publicados nos anais do Encontro Nacional da ANPAD, de 2003 a 2011, de
forma a evidenciar com exatiddo os autores mais citados nos nove anos estudados.

Verifica-se, por meio da Tabela 4, que foi no ano de 2006 em sua 30? edigéo, que
Baruch Lev foi citado o maior nimero de vezes, representando 57% das vezes, na qual de
acordo com a Tabela 3 0 Encontro da ANPAD apresentou trés artigos sobre o tema. O mesmo
ocorreu com o segundo autor mais citado, Eliseu Martins, com nove citagdes, teve seu nome
citado o maior nimero de vezes em 2006, representando 44% do total das vezes em que foi
citado.

A partir da segunda posicao, os autores ndo detiveram exclusividade nas referéncias de
acordo com a Tabela 4, ficando em terceiro lugar o autor DAMODARAN, A. referenciado
oito vezes e na quarta posigdo LOPES, A. N. e OHLSON, J. A. com sete vezes cada.

A seguir, a Tabela 5 apresenta caracteristicas das referéncias utilizadas nos artigos
estudados.

Tabela 5: Referéncias utilizadas

Quantidade/Ano 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | Total
Quantidade de artigos 2 - 4 3 2 2 1 1 1 16
Quantidade de referéncias utilizadas | 68 - 139 | 128 78 40 59 32 14 | 558
Média referéncias/artigo 34,0 - 34,8 | 42,7 | 39,0 | 20,0 | 59,0 | 32,0 | 14,0 | 349

Fonte: Dados da pesquisa.

A Tabela 5 apresenta caracteristicas das referéncias utilizadas nos 16 artigos
analisados. Observa-se de acordo com a quantidade de referéncias, 558 no total, que a média
por artigo nos nove anos somados ficou em 34,9, sendo 0 ano de 2009 o que apresentou 0
maior indice de utilizacdo de referéncias, 59,0 por artigo. JA 0 menor indice ficou com o ano
de 2011, com apenas 14,0 referéncias por artigo.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Buscando corroborar com estudos anteriores no sentido de alicercar a construcdo do
conhecimento cientifico, por meio de estudo bibliométrico, esta pesquisa teve como objetivo
identificar como esta caracterizada a producéo cientifica, sobre a avaliacdo de empresas no
Encontro da ANPAD, no periodo de 2003 a 2011, especificamente, identificando os temas
tratados e os autores seminais da temética.

Neste sentido, e ap6s a demonstracdo dos dados concernentes ao perfil dessas
publicacGes, que abrangeu 16 artigos publicados nos nove eventos estudados, pode-se
considerar que houve uma contribuicdo para o conhecimento cientifico com relacdo a
pesquisa realizada, a qual fornece informagdes especificas sobre a situacdo atual do tema de
avaliacdo de empresas, contribuindo com futuros pesquisadores da tematica.

Analisando as areas tematicas ao longo dos nove anos estudados verificou-se o grande
volume de trabalhos publicados nos anais do encontro nacional em que totalizou 7.597 artigos
distribuidos em 11 areas temaéticas.

De acordo com o estudo o encontro nacional com maior nimero de publicacfes foi o
de 2008, o que representou 13% do total das publicacdes. J& 0 ano de 2003 foi 0 que teve a
menor representatividade, cerca de 8%.
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Considerando o tema sobre avaliacdo de empresas, a pesquisa apresenta outro perfil
com relacdo as suas publicagdes, 0 ano que apresentou o maior numero de publicacBes
relativo ao tema foi o ano de 2005, com 25%, seguidos do ano de 2006, com
aproximadamente 19%, apds 2003, 2007 e 2008 com 12,5% cada e, com o menor nimero de
publicacBes 0 ano de 2009, 2010 e 2011 com cerca de 6,3%.

O ano de 2004, nédo foi incluido no perfil da pesquisa por ndo constar nos anais do
Encontro da ANPAD artigos publicados sobre o tema avalia¢do de empresas.

Por meio das Tabelas 3 e 4 foram analisados todos os autores referenciados nos
encontros nacionais de 2003 a 2011, que abordaram o tema sobre avaliacdo de empresas. Os
mesmos foram classificados por ano e por quantidade de vezes em que foram referenciados. A
pesquisa identificou que cerca de quase 51% dos autores foram referenciados apenas uma vez,
enquanto que um autor apenas foi citado quatorze vezes. A pesquisa mostrou também que o
autor Baruch Lev ao longo dos nove anos dos encontros nacionais de 2003 a 2011, também
foi o autor mais referenciado em um unico encontro, onde das doze vezes em foi citado, oito
ocorreram em 2006.

Ao analisar o total de referencias utilizadas nos 16 artigos sobre o tema de avaliagdo
de empresas, identificou-se uma média de 34,9 referéncias por artigo considerando os nove
anos da pesquisa, a qual apresentou o0 ano de 2009 como sendo 0 ano de maior média, cerca
de 59,0 referéncias por artigo.

Por fim, este estudo evidenciou algumas caracteristicas do Encontro da ANPAD no
periodo de 2003 a 2009, a qual tem a intencdo de contribuir com futuras pesquisas de forma a
auxiliar pesquisadores e estudiosos da area.
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