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Resumo
Objetivo do estudo: Analisar a produgdo académica sobre Fusbes e
Aquisi¢des (F&A), em lingua portuguesa no Brasil, por meio de uma reviséo
bibliométrica e integrativa, dada a importancia dessas estratégias para o
crescimento de empresas e o elevado nimero de ocorréncias no pais.
Método: Pesquisa exploratéria, com revisdo bibliométrica e de literatura
integrativa em 68 artigos publicados de 2000 a 2018, encontrados na base
Spell e no Portal de Periddicos da Capes.
Originalidade/relevancia: Mesmo com o interesse e a importancia das
estratégias de F&A para as empresas e a economia do pais, ndo foram
encontradas revisdes bibliométricas ou integrativas sobre o tema,
diferentemente do cenario internacional, em que ha trabalhos sobre o
panorama das pesquisas e interesses de estudos.
Principais resultados: Pesquisadores de diversas regides estudam o tema
sem a mesma intensidade de ocorréncia das F&A no pais. Ha certo grau de
concentragdo de autores, periddicos e instituicdes, porém inconstantes no
periodo estudado. Ao utilizar os programas Atlas TI® e VOSviewer®, foram
encontrados quatro agrupamentos — Economia/Financas, Estratégia, Gestdo
do Processo de F&A e Cultura — que refletem as principais linhas tematicas
e estdo coerentes com a analise de cocitagdo que apontou o uso de referéncias
internacionais/nacionais na perspectiva financeira, estratégica e de gestéo.
Destaca-se que apenas artigos mais recentes (2015-2018) citam outros
autores, principalmente internacionais.
Contribuigdes tedricas: Apresentagdo de panorama integrativo das
pesquisas de F&A no Brasil, em lingua portuguesa, com trajetéria do tema,
caracteristicas, lacunas e assuntos ausentes, proposicao de agenda de estudos,
com vistas a pesquisas mais robustas e compreensdo mais plural e
interdisciplinar da temética.

Palavras-chaves: Fusdes e aquisi¢bes. Revisdo integrada da literatura.
Bibliometria.

BIBLIOMETRIC REVIEW ON BUSINESS MERGER AND
ACQUISITION IN BRAZIL

Abstract

Objective: To analyze the academic production on Mergers and Acquisitions
(M&A), in Brazilian Portuguese, through a bibliometric and integrative
review, given the importance of these strategies for the business growth and
the high number of occurrences in the country.

Methodology: Exploratory research, with bibliometric and integrative
literature in 68 articles published from 2000 to 2018, found in Spell database
and Capes Periodicals Portal.

Originality/relevance: Even with the interest and importance of M&A
strategies for companies and the country’s economy, no bibliometric or
integrative reviews on the topic were found, unlike the international scenario,
in which there are works on the research panorama and interests in studies.
Main results: Researchers from different regions study the theme without
the same intensity of occurrence of M&A in the country. There is a certain
degree of concentration of authors, journals and institutions, but inconstant
in the investigated term. When using the Atlas TI® and VOSviewer®
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American Psychological Association (APA)

software, four groups were found — Economy/Finance, Strategy, M&A
Management Process and Culture — which reflect the main thematic lines and
are consistent with the cocitation analysis that pointed the use of
international/national references in financial, strategic and management
perspectives. It is noteworthy that only more recent articles (2015-2018) cite
other authors, mainly international ones.

Theoretical contributions: Presentation of an integrative panorama of
M&A research in Brazilian Portuguese, with a trajectory of the theme,
characteristics, gaps and missing subjects, proposal of a study agenda, in
order to more robust research and a more plural and interdisciplinary
understanding of the topic.

review.

Keywords: literature

Bibliometry.

Mergers and acquisitions. Integrated

REVISION BIBLIOMETRICA SOBRE FUSION
EMPRESARIAL Y ADQUISICION EN BRASIL

Resumen

Objetivo: Analizar la produccién académica sobre fusiones y
adquisiciones (F&A), en portugués en Brasil, a través de revision
bibliométrica y integradora, dada la importancia para el crecimiento de las
empresas y la gran cantidad de F&A en el pais.

Método: La investigacion fue exploratoria, con revision bibliométrica e
integradora en 68 articulos publicados entre 2000 y 2018, de la base SPELL
y Portal de Revistas CAPES.

Relevancia/originalidad: Incluso con el interés y la importancia de las
estrategias de F&A para las empresas y para el escenario econémico del
pais, no se encontraron revisiones bibliométricas o integradoras. A
diferencia del escenario internacional, donde hay obras que reflejan el
panorama de los intereses de investigacion y estudio.

Resultados principales: Hay diferentes investigadores, en diferentes
instituciones educativas, pero no con la misma intensidad que las F&A en
el pais. Hay concentracidn de autores, revistas e instituciones, pero no hay
constancia en la produccién durante el periodo. Con el uso de Atlas TI® e
VOSviewer®, fueran identificados y analizados cuatro grupos:
Economia/Finanzas; Estrategia; Gestion de procesos de F&A; y Cultura
que reflejan las principales lineas tematicas. Estas agrupaciones son
consistentes con el andlisis de cocitation, que apuntd el uso de referencias
internacionales/nacionales con perspectiva financiera, estratégica y de
gestion. Solo los articulos més recientes (2015-2018) citan mayor nimero
de referencias, siendo internacionales.

Contribuciones tedricas: Se present6 una vision integradora en lengua
portuguesa sobre F&A en Brasil, la trayectoria del tema, caracteristicas y
los temas faltantes, con la propuesta de una agenda de investigacion que
permitird una comprension mas plural e interdisciplinaria del tema.

Palabras clave: Fusiones y adquisiciones.
integrada. Bibliometria.
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Introducéo

As Fusoes e Aquisicdes (F&A), reflexos de decisbes estratégicas, impactam em outras estratégias
e nas diretrizes empresariais, no que tange a busca de vantagens competitivas (Haeruddin, 2017). Esses
processos também podem levar a uma rapida expansdo, economia de escala, maior produtividade e
obtencéo de novos mercados, inclusive internacionais (Khan, Soundararajan, Wood, & Ahammad, 2020).
As estratégias de F&A criam valor pela transferéncia de recursos e capacidades entre as organizacdes
envolvidas, o que possibilita novas e diferentes combinacdes entre os elementos organizacionais (Graebner,
Heimeriks, Huy, & Vaara, 2017). Elas so, reconhecidamente, um método-chave para a obtencdo de
crescimento e o aumento de diversidade e lucratividade organizacionais (Haeruddin, 2017).

Nas ultimas décadas, o Brasil sofreu mudangas significativas no contexto econémico, as quais
favoreceram a ocorréncia de F&A, tornaram o pais mais atrativo para investidores e estimularam
organizagdes a vender ou adquirir outras, como forma de enfrentar os desafios de uma economia mais
globalizada e interconectada (Bomfim & Callado, 2016). Aqui, as estratégias de F&A ganharam escala nos
Gltimos anos, pois, de acordo com o relatério anual da consultoria PricewaterhouseCoopers (PwC) (2019),
houve 912 transac¢Oes de F&A em 2019, com um aumento de 40% em relagdo a 2018, quando ocorreram
658 transacOes. Esse resultado de 2019 se configurou como o recorde historico, ao suplantar as 879
transacoes realizadas em 2014.

Para Ferreira e Callado (2015, p. 71), tais estratégias constituem eventos corporativos complexos e
dindmicos que geram o interesse de diferentes campos das Ciéncias Sociais. Ou seja, enquanto fenémeno,
as F&A proporcionam questdes além da dindmica econdémico-financeira de uma companhia, pois dizem
respeito aos movimentos do capital financeiro e industrial, além de aspectos socioculturais. Sob o ponto de
vista dos estudos relativos a estratégia empresarial, as F&A sdo vistas como excelentes opc¢des para
crescimento das empresas e ganhos, como aumento de participagdo no mercado e de escala, entrada em
novos mercados, entre outros (Reis, Partyka, Lana, & Marcon, 2018).

Diante disso, este artigo objetiva realizar uma revisdo de literatura por meio da revisdo
bibliométrica combinada com a revisao integrativa, assim como analisar e sintetizar a producdo cientifica
da area de Administracdo entre 2000 e 2018, em lingua portuguesa e no Brasil, cujas plataformas da
Scientific Periodicals Electronic Library (Biblioteca Eletrdnica de Periddicos Cientificos, SPELL) e do
Portal de Periodicos da Coordenacdo de Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior (CAPES) se
sobressairam como fontes de dados. O estudo se justifica pela importancia das estratégias de F&A para as
organizagdes obterem crescimento e consolidacdo de mercado. Esse tipo de pesquisa é relevante, pois
apresenta e discute atuais e novos quadros tedricos e perspectivas que podem surgir, com indicacdo de
agenda para investigacOes futuras (Snyder, 2019).

Apos a realizacdo de uma pesquisa prévia em artigos de periodicos brasileiros, foram encontrados
apenas trés trabalhos que visaram fazer uma revisdo acerca do tema no Brasil: um deles, publicado em

2015, foca na area de Gestdo de Pessoas; outro, de 2018, trata especificamente de processos de F&A no
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setor educacional mundial; e o terceiro € uma revisdo sistematica de literatura. Dada a importancia
econbmica e estratégica das F&A nas ultimas trés décadas, elas se mostraram como uma das principais
estratégias de entrada de empresas estrangeiras no Brasil, além de serem responsaveis por (re)arranjos
setoriais (Camargos & Barbosa, 2010; Ferreira & Callado, 2015). Devido a complexidade e ao alto indice
de insucessos (Binder, Maccari, & Nasser-Carvalho, 2010), torna-se necessario aprofundar a temética no
contexto brasileiro, com vistas a contribuir com a consolida¢do de conhecimentos obtidos até o momento
e oferecer perspectivas de estudos futuros.

No cenério internacional, foram encontradas diferentes revisdes de literatura sobre F&A na area de
Administracéo, sobretudo nos Gltimos cinco anos, tanto mais abrangentes, como os trabalhos de Shi, Sun e
Prescott (2012), Ferreira, Santos, Almeida e Reis (2014) e Reddy (2015), quanto as revisdes sobre temas
especificos e relacionados as F&A, a exemplo da revisao sobre a integracdo apds F&A de Graebner et al.
(2017) e a abordagem de negdécios familiares de Worek (2017).

Convém salientar que o presente artigo foi estruturado em cinco sec¢des: introducdo; referencial

tedrico-empirico; procedimentos metodoldgicos; apresentacao e discussdo dos resultados; e concluséo.

Referencial tedrico-empirico

Gestores sdo pressionados a adotar iniciativas para assegurar a criagdo ou manutencao de vantagens
competitivas, e uma das técnicas mais comumente adotadas é a de F&A (Haeruddin, 2017).
Especificamente, a estratégia de fusdo consiste em integrar a operacdo de duas empresas que constituem
uma nova organizagdo, enquanto as duas companhias originais deixam de existir. Ja na aquisi¢cdo, uma
empresa adquire outra com o objetivo de aumentar o portfélio e a participagdo no mercado ou, ainda, se
inserir em mercados nacionais ou internacionais (Hitt, Ireland, & Hoskisson, 2014).

Para Khan et al. (2020), as F&A ndo apenas aumentam as vantagens competitivas de uma
organizagdo, como também estimulam novas habilidades, capacidades e eficiéncias de valor especifico para
a expansdo nacional e internacional. S&o importantes meios para a mudanca e o crescimento organizacional
e, de acordo com Welch, Pavicevié¢, Keil e Laamanen (2020), apesar da falta de evidéncias empiricas da
efetiva criagdo de valor para os acionistas, esse tipo de estratégia tem crescido a cada ano.

No Brasil, as estratégias de F&A surgiram no inicio dos anos 1990 e se impulsionaram
posteriormente, resultado de mudangas estruturais e estratégicas na economia brasileira, como as
privatizacOes, a abertura e a desregulamentacdo de mercados que levaram empresas estrangeiras a entrar
no mercado brasileiro por meio do referido método (Almada & Policarpo, 2016; Vieira, Brito, Santana,
Sanches, & Galdamez, 2017). Tais estratégias também foram selecionadas para o crescimento no ambiente
domeéstico e as ac¢Oes de internacionalizagdo das organizagoes (Fleury & Fleury, 2012).

No tocante aos tipos de F&A, elas podem ser horizontais — entre empresas do mesmo setor de
atividade; verticais — entre uma organizacéo e seu fornecedor ou cliente e podem ser relacionadas ou néo

guando as entidades envolvidas pertencem a setores em comum ou sem conexao direta; ou internacionais,
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0 que constitui um dos principais modos de entrada em processos de internacionalizacao (Hitt et al., 2014;
Haeruddin, 2017). Camargos e Barbosa (2005b) citam outras classificacdes das F&A, no que diz respeito
ao aspecto financeiro: as financeiras propriamente ditas; e as operacionais ou estratégicas, as quais possuem
sinergia e, de maneira conjunta, geram maior rentabilidade do que separadas. Nestas Ultimas, de acordo
com Carmona e Araujo (2011, p. 3), a unido de duas organizagdes precisa “melhorar a produtividade, ou
cortar custos, de modo que os fluxos de caixa nao-alavancados da empresa combinada excedam aos fluxos
de caixa ndo-alavancados combinados das empresas individuais”, com vistas a obter sinergias operacionais.
Em contrapartida, aquelas que ndo possuem sinergia sd0 denominadas financeiras, em que “a empresa
compradora normalmente acredita que o preco das acdes da companhia é menor do que o valor dos ativos
da mesma” (idem) — nesse caso, a principal motiva¢do compreende os beneficios fiscais.

Segundo Zilber e Piekny (2005) e Hitt et al. (2014), os motivos mais comuns para a escolha de uma
estratégia de F&A sdo: ampliar market share (fatia de mercado); entrar em novos mercados ou ter acesso a
novos canais de distribuicdo; obter novos produtos; exercer inovacGes e descobertas em produtos ou
tecnologia para reduzir prazos e custos, além de melhorar a qualidade; diminuir o namero de competidores;
capitalizar em razdo de mudancas na politica e nas regras; fortalecer a reputagdo e a imagem; ou aumentar
a credibilidade.

A estratégia de F&A é um fator crucial para o desenvolvimento das organizagdes; porém, esta
condicionada a diferentes variaveis dos ambientes interno e externo que irdo impactar tanto os antecedentes
da decisdo pelas F&A quanto as escolhas sobre o processo de execugdo e anélise dos resultados (Araujo,
Goldner, Branddo, & Oliveira, 2007; Welch et al., 2017; Khan et al., 2020). De acordo com Bettinazzi,
Miller e Corbetta (2018), a maior parte da literatura sobre F&A foca nos determinantes do sucesso das
diferentes combinagdes organizacionais e dos resultados obtidos, com escassas pesquisas acerca dos
direcionadores da sele¢do do alvo, como as caracteristicas de similaridade entre as empresas e 0 quanto a
proximidade pode influenciar nos resultados de F&A. Khan et al. (2020) acrescentam gue poucas
investigacOes tratam de falhas e insucessos das estratégias de F&A, apesar de estudos mostrarem altos
indices de fracasso ao longo dos anos.

Em suma, as estratégias de F&A sao primordiais para o cenario econdmico dos paises e oferecem
variadas possibilidades de estudo e analise, sob 0 ponto de vista do método e da gestdo de negdcios, como
apontado por Shi et al. (2012) e por Reddy (2015).

Procedimentos metodoldgicos

Com o escopo de atender aos objetivos deste estudo, foi realizada a revisdo de literatura composta
pelas revisdes bibliométrica e integrativa. Uma das vantagens do primeiro tipo de estudo diz respeito a
observacdo do panorama de determinado dominio de conhecimento por meio de alguns indicadores

quantitativos, com o auxilio de ferramentas estatisticas e analise de citagdes (Paul & Criado, 2020). Esta
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Gltima, conforme Vogel e Guttel (2013), pode ser mais descritiva ou avaliativa e contribui tanto para revelar
a tradicdo intelectual de determinado campo quanto para desenvolvé-lo de fato.

Por seu turno, a revisdo bibliométrica permite “computar dados para comparar e confrontar os
elementos presentes em referéncias bibliograficas de documentos representativos das publicacdes”
(Kobashi & Santos, 2008, p. 109). Na analise da producdo de um trabalho bibliométrico, sdo utilizadas trés

leis basicas de Bradford, Zipf e Lotka, conforme o Quadro 1.

Quadro 1 — Leis da pesquisa bibliométrica

Leis Medida Critério Objetivo Principal
Lei de Grau de atracdo | Reputacdo do Identificar os periddicos mais relevantes e que
Bradfort do periddico periddico proporcionam maior vazdo a um tema especifico.
. Produtividade Tamanho da Levantar o impacto da produgdo de um autor em
Lei de Lotka A : . .
do autor frequéncia determinada area do conhecimento.
. . Frequéncia de Lista ordenada Estimar os temas mais recorrentes relacionados a
Lei de Zipf )
palavras-chave de temas um campo de conhecimento.

Fonte: Adaptado de Chueke e Amatucci (2015).

Muitas vezes, ao observar os resultados de uma revisao bibliométrica, um nliimero relativamente
pequeno de artigos representa a maior parte das citagdes analisadas sobre o tema (Paul & Criado, 2020).
Basicamente, ha dois métodos baseados na verificacdo de citagdes, usados para mapear a literatura
cientifica em um campo de estudo — as anélises de cocitacdo e de acoplamento bibliografico. Ambas
apresentam relagdes intertextuais entre publicacdes cientificas estabelecidas por meio do comportamento
referencial dos autores, com pressuposto de que ha alguma similaridade textual entre os documentos (Vogel
& Guttel, 2013; Gracio, 2016). Enquanto a analise de cocitacdo mensura a relacdo entre dois documentos,
com base no nimero de publicacbes onde eles sdo citados de maneira concomitante, o acoplamento
bibliografico mede a relacdo entre dois documentos a partir da quantidade de referéncias comuns (Gréacio,
2016).

Ja a abordagem integrativa da revisdo de literatura tem o propoésito de avaliar, criticar e sintetizar o
contetdo da producdo académica de um determinado assunto, topico ou campo do conhecimento, com
vistas a ndo apenas sintetiza-la, mas também expandir e rever teorias existentes e estimular novas teorias e
abordagens (Snyder, 2019). A revisdo integrativa se atenta com menos frequéncia no tocante & estruturagao
rigorosa da coleta de dados do que sistematica, por exemplo, ao usar critérios mais amplos para selecéo de
materiais, pois a preocupacao principal é propiciar uma visdo integradora dos achados que levem a avangos
tedricos, novos modelos de andlise e diferentes perspectivas metodologicas (Torraco, 2005).

Sendo assim, este artigo consiste em uma revisao bibliométrica e integrativa de artigos sobre F&A
publicados em portugués e no Brasil, na &rea de gestdo. Quanto & abordagem temporal, trata-se de um
estudo longitudinal que realiza um levantamento das publicagdes relativas as F&A no periodo de 2000 a
2018. Na etapa inicial de coleta de dados, primeiramente, pesquisaram-se 0s artigos académicos que

possuiam as palavras-chave “fusdo” e “aquisi¢do” na plataforma Spell da Associagdo Nacional dos

Rev. Ibero-Am. de Est. — RIAE
Iberoamerican Journal of Strategic Management - 1JSM
80 S3o Paulo, 19(4), p. 76-99, Oct./Dec. 2020


https://periodicos.uninove.br/index.php?journal=riae
https://periodicos.uninove.br/index.php?journal=riae

Calil, M. R., Bueno, J. M., Domingues, C. R., & Borges, J, F. (2020, Oct./Dec.). Revisao bibliométrica sobre fusédo e
aquisicao de empresas no Brasil

Programas de Pés-graduacdo em Administracdo (ANPAD), sendo encontradas apenas 12 publicagdes.
Diante dessa pequena quantidade, os termos pesquisados se alteraram para “fusdes” e “aquisi¢des”, que
também foram utilizados na busca no Portal de Periddicos da Capes, o que resultou em 85 producgdes
disponiveis nos dois portais. Por conseguinte, a amostra inicial foi composta por 97 artigos identificados
pelas expressoes “fusdo”, “aquisi¢do”, “fusdes” e “aquisi¢des”.

Em seguida, realizou-se a leitura dos artigos coletados para fins de triagem, mais especificamente
do resumo, da introdugéo e da conclusdo, para selecionar as produgdes cujo tema de F&A era foco do
objetivo de pesquisa. Algumas investigacdes partiam das F&A como um fator desencadeador do fenémeno
a ser estudado, praticamente sem mencionar o conceito, as caracteristicas e 0s demais elementos dessas
estratégias no referencial tedrico e na analise dos dados. Ao fim dessa etapa, restaram 68 artigos lidos
posteriormente, com a respectiva organizacdo dos dados em uma planilha do programa Microsoft Office
Excel®.

Nesse entremeio, a organizagdo dos dados auxiliou na revisdo bibliométrica, com destaque para o
ano de publicacao, o titulo, a quantidade de autores, o0 objetivo, as palavras-chave, a instituicdo de ensino,
o tipo de estudo a area de atuagdo — vale ressaltar que foram utilizadas as trés leis fundamentais que regem
as investigacdes bibliométricas. Com vistas a garantir a confiabilidade desse tipo de estudo, apds a obtengéo
dos trabalhos a serem analisados, é fundamental descrever os parametros constitutivos da base de dados
para categoriza-los e, posteriormente, aplicar as leis da bibliometria (Macias-Chalupa, 1998).

Em uma analise mais aprofundada e menos descritiva dos trabalhos selecionados, depois de
elaborada e revisada a planilha, foram gerados arquivos no formato .csv por meio do software VOSviewer®,
para verificacdo da rede de palavras e temas (com informagdes sobre autores, titulos e resumos) e de
cocitagBes (com dados sobre autores, titulos, periddico, ano e referéncias usadas em cada publicacéo).
Devido & falta de padronizagdo dos formatos dos artigos, ndo se analisou o acoplamento bibliogréfico, pois
nao foi possivel gerar uma base de dados completa e consistente para o0 uso de programas que geram mapas
de acoplamento. Nesse caso, utilizaram-se os softwares Atlas TI® na identificacdo de agrupamentos
tematicos (carregamento de todos os arquivos .pdf para o Atlas TI®) e FreeMind® na visualizagdo e
estruturacdo das informagdes desses grupos.

De acordo com Torraco (2005), a revisdo integrativa da literatura precisa da desconstrucéo do tema
em conceitos principais que foram abordados; da visdo histérica da evolugdo do tema; das relacdes entre
0s conceitos e entre eles e os métodos de pesquisa; e das aplicacdes no material examinado. Para isso, foram
elencadas algumas perguntas norteadoras, como sugere Snyder (2019), que auxiliam na execucdo desse
tipo de revisdo: (i) quem € a audiéncia potencial do estudo?; (ii) quais informacGes sdo necessarias para
examinar os caminhos tedricos percorridos pelos autores dos artigos?; (iii) quais informacfes séo
necessarias para fazer anlises especificas de temas, métodos e contribui¢es?; (iv) quais as relacbes entre

os artigos analisados?; e (v) E possivel identificar agrupamentos de temas, autores ou instituicdes?
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A partir desses elementos, foi possivel fazer a analise integrativa dos dados, com o intuito de
dialogar entre diferentes agrupamentos tematicos, abordagens e vertentes teéricas e metodoldgicas

encontradas nos trabalhos.

Apresentacdo e discussédo dos resultados

Primeiramente, apresentam-se os achados resultantes da revisdo bibliométrica e, em seguida, €
destacada e comentada a sintese dos resultados, oriunda da revisdo integrativa, com a discussdo e o
apontamento de lacunas e possiveis caminhos de pesquisa.

Na Figura 1 é mostrada a distribuicdo anual dos 68 artigos e o respectivo percentual desde 2000 —
somente nos anos 2000 e 2003, ndo foi encontrado nenhum artigo no periodo estudado. Observa-se que o
tema, nas bases pesquisadas, ndo é abordado de forma linear e que h& picos de elaboragdes em alguns anos,
como 2005, 2010, 2013, 2015, 2016 e 2018. Apesar da ndo linearidade, foi notada uma tendéncia de

crescimento em tais quantidades, cuja média de produgdo é de quatro artigos por ano.

Figura 1 — Quantidade de produgdes anuais e porcentagem do total
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Fonte: Elaboracdo dos autores.

Na Tabela 1, constata-se que cinco anos (29% do total do periodo analisado) foram responsaveis
por mais de 50% da producéo a respeito do tema. Esse recorte diz respeito aos anos mais recentes que
apontam para um aumento consistente das producdes a partir de 2010, o que eleva a média anual para 7
entre 2010 e 2018.
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Tabela 1 — Produgdo anual e acumulada

N. | Ano |  Producido | %deProducio | % Acumulado
1 2013 8 11,8% 11,8%
2 2015 7 10,3% 22,1%
3 2016 7 10,3% 32,4%
4 2018 7 10,3% 42,7% Q
5 2010 6 8,8% 51,5%
6 2009 5 7,4% 58,9%
7 2005 5 7,4% 66,3%
8 2011 4 5,9% 72,2%
9 2014 4 5,9% 78,1%
10 2007 3 4,4% 82,5%
11 2008 3 4,4% 86,9%
12 2002 2 2,9% 89,8%
13 2004 2 2,9% 92,7%
14 2017 2 2,9% 95,6%
15 2001 1 1,5% 97,1%
16 2006 1 1,5% 98,6%
17 2012 1 1,5% 100%
18 2000 0 - -
19 2003 0 - -
Total | 72 | 100% | -

Fonte: Elaboracéo dos autores.

A Figura 2 ilustra a distribuicdo do numero de autores por publicagdo, em que 37 artigos (54% da
amostra) foram elaborados por dois pesquisadores, e a soma de publica¢fes de dois autores com as de trés
investigadores € de 81%. A producgdo conjunta entre dois autores pode ser oriunda de dissertacdes e teses
(aluno que publica juntamente com o orientador), enquanto os trabalhos de trés ou mais autores podem

indicar a existéncia de grupos de pesquisa ou de interesse pelo tema.

Figura 2 — Frequéncia de autores por publicagdo
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Fonte: Elaboracdo dos autores.
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Conforme a Tabela 2, os 68 artigos analisados foram publicados em 39 periddicos diferentes, em
gue 16 deles tiveram mais de uma publicagdo sobre o tema. Ao aplicar a lei da bibliometria de Bradford,
notou-se a concentracdo de produgdes em algumas revistas, enquanto muitos deles apresentam apenas um
trabalho no periodo. O periddico que mais divulgou estudos sobre F&A foi a Revista de Gestdo (REGE),
com seis artigos, seguida pela Revista de Administracdo Contemporanea (RAC), com cinco, e pela
Contextus — Revista Contemporanea de Economia e Gestdo, com quatro elaboracdes. Assim, sete dos 39
periodicos publicaram em torno de 40% do total de produgdes sobre o tema (de trés a seis artigos cada), e
0s 16 veiculos de divulgagdo com mais de um artigo foram responséveis por 67% das publica¢@es no recorte
analisado.

Tabela 2 — Publicagdes por ano nos periodicos

N. | Periédico | Qtde. | % | % Total | Periodo
. x 2005 (2), 2008, 2010
0 0 1 1 Ll
1 Revista de Gestdo (REGE) 6 9% 9% 2015, 2016
2 Revista de Administracdo Contemporanea (RAC) 5 7% 16% 20021(’)1239 0250122 09,
Contextus — Revista Contemporanea de Economia o o 2007, 2010, 2015,
3 ¢ Gestdo 4 6% 2% 2016
4 Contabilidade, Gestdo e Governanca 3 4%  26% 2014, 2018 (2)
5 Revista Administracao em Didlogo 3 4%  30% 2002, 2010, 2014
6 Revista de Ciéncias da Administracao 3 4% 34% 2010, 2016, 2018
7 Revista de Financas Aplicadas 3 4%  40% 2013, 2014, 2018
8 Contabilidade Vista e Revista 2 3% 43% 2009, 2016
9 Revista de Administracdo 2 3%  46% 2004, 2006
10 Revista de Administracdo de Empresas 2 3% 49% 2005, 2008
11 Revista de Administracdo FACES Journal 2 3% 52% 2013, 2014
12 Revista de Administracdo Mackenzie 2 3%  55% 2002, 2012
13 Revista Economia & Gestdo 2 3% 58% 2004, 2010
14 Revista Eletronica de Estratégia & Negocios 2 3% 61% 2011, 2010
15 Revista Gestdo & Tecnologia 2 3% 64% 2009, 2018
16 Revista Pensamento Contemporaneo em 5 3%  67% 2013, 2015

Administracdo
Fonte: Elaboracéo dos autores.

De 140 autores, apenas 21 publicaram mais de um artigo. Na Tabela 3, estdo listados os sete
estudiosos com producdo maior ou superior a duas publicagdes, a Instituicdo de Ensino Superior (IES), a
quantidade de artigos realizados, o percentual de trabalhos perante o total de elaboracfes e os respectivos
periodos. Verificou-se que dois autores — Marcos Anténio de Camargos, da Universidade Federal de Minas
Gerais (UFMG), com nove artigos e Francisco Vidal Barbosa, também da UFMG, com sete — se destacam
com o0 maior nimero de producdes, ao se sobressairem como autores em 13% e 10% dos artigos,
respectivamente. Outros cinco pesquisadores aparecem como autores de cinco artigos cada, o que
corresponde a 20% da producéo total; logo, em 43% do total de publicacbes de 2000 a 2018, sete

investigadores listados abaixo aparecem como autores ou coautores.
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Tabela 3 — Producdo por autor

NUumerode 9% do

N. Autores IES artigos: total Ano
- 2005 (3), 2006, 2007
0 L i l
1  Marcos Antbnio de Camargos UFMG 9 13% 2008 (2), 2009, 2011
. . 2005 (3), 2006, 2008
0 L i
2 Francisco Vidal Barbosa UFMG 7 10% (2), 2009
3 Aldo Leonardo Cunha Callado UFPB 3 4% 2015, 2016 (2)
4 Cristina Lelis Leal Calegario UFLA 3 4% 2012, 2014, 2018
5  Leandro Augusto Toigo UNIOESTE 3 4% 2017, 2018 (2)
6  Moisés Ari Zilber USP/Mackenzie 3 4% 2002 (2), 2011
7 Nelson Hein FURB 3 4% 2017, 2018 (2)

L Inclui a produgdo conjunta/coautoria.
Fonte: Elaboracdo dos autores.

Dentre os sete autores supramencionados, ndo ha produgdes continuadas no periodo de 2011 a
2018: Marcos Antonio de Camargos e Francisco Vidal Barbosa possuem publica¢fes conjuntas (2005, 2006
e 2009); Moises Ari Zilber elaborou dois artigos em 2002 e voltou ao tema em 2011; Aldo Leonardo Cunha
Callado publicou em 2015 e 2016; e Cristina Lelis Leal Calegario, Leandro Augusto Toigo e Nelson Hein
tém artigos em anos mais recentes. Mesmo sem uma producdo continuada entre 0s autores que mais
publicaram, ao aplicar a Lei de Lotka, verificou-se a concentragdo entre poucos pesquisadores no periodo,
enguanto muitos deles publicaram apenas uma vez nos anos investigados.

Na Tabela 4, sdo apresentadas as producdes por IES, em que 42 universidades se relacionaram aos
68 textos analisados. Destas, a instituicdo com maior nimero de artigos (pelo menos um dos autores estava
ligado a ela no momento da publicagdo) foi a UFMG, com 16 trabalhos, seguida pela Universidade de S&o
Paulo (USP), com cinco. Ademais, cinco instituigdes apareceram em quatro artigos: Universidade Regional
de Blumenau (FURB), Pontificia Universidade Catélica de Sdo Paulo (PUC-SP), Universidade Federal de
Lavras (UFLA), Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC) e Universidade Nove de Julho
(UNINOVE). Vale ressaltar que, em 46 artigos (68% do total), todos os autores estavam vinculados a
mesma instituicdo; portanto, somente 22 produgdes (ou 32% do total) foram feitas em coautoria

interinstitucional.

Tabela 4 — Artigos produzidos por IES

N. | Instituicdo de Ensino Superior | Quantidade de artigos
1 Universidade Federal de Minas Gerais (UFMG) 16
2 Universidade de S&o Paulo (USP) 5
3 Universidade Regional de Blumenau (FURB) 4
4 Pontificia Universidade Catélica de Sdo Paulo (PUC-SP) 4
5 Universidade Federal de Lavras (UFLA) 4
6 Universidade Federal de Santa Catarina (UFSC) 4
7 Universidade Nove de Julho (UNINOVE) 4
8 Universidade Federal da Paraiba (UFPB) 3
9 Universidade de Fortaleza (UNIFOR) 3
10 Universidade Estadual do Oeste do Parana (UNIOESTE) 3
11 Universidade Presbiteriana Mackenzie (UPM) 3
Fonte: Elaboracdo dos autores.
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De fato, a maior parte da producdo foi elaborada com a participacdo de autores da mesma
instituicdo, mas ha varios trabalhos resultantes de parcerias institucionais. Essas parcerias se caracterizam
por proximidade geografica, seja entre as institui¢des do Sul do Brasil — UFSC, Universidade Federal do
Rio Grande do Sul (UFRGS), Furb e Unioeste; e as do Sudeste, com a concentragdo de estudos oriundos
de instituicbes paulistas — USP, Mackenzie, Uninove, PUC-SP, Universidade Estadual de Campinas
(UNICAMP) e Faculdades Metropolitanas Unidas (FMU) e mineiras — UFMG, UFLA, Fundacdo Dom
Cabral (FDC), Pontificia Universidade Catolica de Minas Gerais (PUC-MG), Universidade Federal de Juiz
de Fora (UFJF) e Centro Universitario UNA.

J& sobre os objetivos dos estudos, na Tabela 5, o verbo mais recorrente foi “analisar” e, em segundo
lugar, “identificar” — tais expressdes foram seguidas de forma mais distante por “avaliar” e “verificar’ o
fato/fendmeno/processo da F&A, fatores e elementos relacionados, bem como desdobramentos e
resultados. Em 2010, 2013, 2015 e 2016, os objetivos foram mais diversificados, o que sugere que, nesses
periodos, houve expansdo do campo de pesquisa.

Tabela 5 — Objetivo por ano de publicacdo

>
)

P OPFRPONOOOOOOOORRFPWOORFr,rONS

Objetivo Total

Abordar
Analisar
Apresentar
Avaliar
Caracterizar
Compreender
Conhecer
Constatar
Contextualizar
Descrever
Discutir
Entender
Identificar
Investigar
Levantar
Relacionar
Verificar
Fonte: Elaboracdo dos autores.

OO OO0 0DO0ODO0DO0O OO OO0 O0O0OFrO|krOoOoON
OO OO0 OFrRPRORFRP P PFPOOOOONONODON

O OO ONODOO O OO OOk OO oM

NOOONOOOOOOOOkrROoOOOwOoonMN

P OO OFRP OO0 O0OO0OO0OFrR OO0ONO|IFRrEFON

OO OPRPROOOOOOOOO0OO0CCOoOOCO(NMNEF,OMN

O OO ONMNNOOOOOOOOFRPRONPFPWEODN

P OONPFPROOOOOOOOoO OO, OMN

OFRPOOFRPOOFRPROOPFr OO OIWOoO|Uulk, OoOMN

OO O O0OWOOOOoODOoOOoOONOOMODOEFLOMN

P OO OFRP OO0 O0OO0OO0O0OO0O0O0O|NFk,rOoN

OO ORFRPINOOOOOOOOORIWO|EF OoOMN

O OO ONMNOOO O OO OOoOO0COoOoO0COoOMODON

OO OO0 0OO0OPFrRPROO0OO0OO0OO0OO0O0OFrPOODOMN

P P OOOCOPFRP,ROO0O0O0O0OOFrOIkRrEruooN

OO OO0 0ODO0ODO0ODO0 OO0 O0OOFRrOFPFOODOON

~Nv R A BonvN R RRE PR NNNEREN

Para iniciar o processo de identificacdo e analise de temas, foi elaborada uma word cloud (nuvem
de palavras) a partir das palavras-chaves declaradas nos artigos. Para fins de analise, foram retiradas as

9

expressdes “fusdo”, “aquisicdo” e os respectivos sindnimos, com foco em mil vocabulos (Figura 3).

L CD) ev-no-sh |
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Figura 3 — Word cloud com as palavras-chaves

3 O
O- - —
% Organizacional
Competitiva = o T amaacto ] e TECNOlOGIA
operacionais Financeira ey —_ lm eoria financeirologistica
g sistemas wGraha retornos usao H indgstria U o
e §8Corporativag | = {_8.3 "y e .S 8
P e S OS5 culturalw VND)=sg: iltros D0 £ 5
aaiE O recites 1S I3 S NI ) 5 dem Sten D 55
mercadoestudo 00 £'5 ©das Rankm .2 wfud modelo-7 "%
sevicosOF ganizacional = < &,,ygs!gg' = L-E . Econémico?
rentabllldade d A h criacac™
Compatiliada e SEL" p pessoaso o internacional
ieras
Corporativa o e <o30 Empresas

Crescimento

Fonte: Elaboracéo dos autores.

Na frequéncia das palavras-chaves, confirmou-se a Lei de Zipf, na qual, ao longo do tempo, €

empregado um namero reduzido de expressdes que sintetizam o tema, com destaque para elementos como

estratégia, desempenho, gestdo, cultura, aspecto econémico, integragéo e crescimento.

Todavia, as evidéncias advindas somente das palavras-chaves escolhidas pelos autores ndo sao

suficentes para compreender e ilustrar o panorama de pesquisas da area de Administracdo sobre F&A no

Brasil, escritas em lingua portuguesa. Entdo, com o auxilio do software VOSviewer®, foram criados mapas

gue destacam e relacionam os termos mais citados nos titulos e resumos dos artigos analisados, além da

densidade da relacdo entre eles. Partiu-se do nimero minimo de cinco ocorréncias por vocabulo, que

resultaram na rede de palavras constante na Figura 4:

Rev. Ibero-Am. de Est. — RIAE
Iberoamerican Journal of Strategic Management - 1JSM
87 Séao Paulo, 19(4), p. 76-99, Oct./Dec. 2020


https://periodicos.uninove.br/index.php?journal=riae
https://periodicos.uninove.br/index.php?journal=riae

Calil, M. R., Bueno, J. M., Domingues, C. R., & Borges, J, F. (2020, Oct./Dec.). Revisao bibliométrica sobre fuséo e
aquisicdo de empresas no Brasil

Figura 4 — Rede de palavras — titulos e resumos
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Fonte: Elaboracéo dos autores.

Conforme a Figura 4, a palavra “fuséo”, citada de forma isolada, esta mais relacionada as questfes
sobre “integracdo”, “processo” e “empresa”, ao passo que 0 termo “aquisicdo” é fortemente ligado aos
vocabulos “estratégia”, “controle”, “valor” e “estrutura”. A expressdo composta “F&A” é 0 no principal e
esta ligada aos outros termos, com mais densidade a “acionista” e “governanca corporativa”, além do filtro
de “Graham” — este ultimo é uma medida de avaliacdo de desempenho financeiro. De forma mais isolada,
0s termos “estrutura™, “capital” e “brasileira” aparecem com grau mais elevado de relacionamento entre si
e proximos a “retorno”. Entre os vocébulos isolados “aquisi¢do” e “fusdo” aparece uma gama de termos
mais densamente relacionados entre si e centralizados por “mercado”, como “gestdo”, “operacdo”,
“analise”, “volume”, “setor”, “banco” e “Brasil”.

Por meio dessa visualizacdo, comecaram a surgir as evidéncias de agrupamentos tematicos. No
proximo passo, realizou-se a analise tematica com o software Atlas TI®, segundo os grupos de termos
recorrentes ao longo do contetdo dos artigos, a saber: Economia/Financas, Estratégia, Gestdo do Processo
de F&A e Aspectos Culturais.

Na Figura 5 é apresentado o total de artigos relacionados a cada agrupamento tematico:

L CD) ev-no-sh |
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Figura 5 — Artigos por agrupamento tematico
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Fonte: Elaboragdo dos autores.

De acordo com a Figura 5, h& a predominancia de dois agrupamentos tematicos
(Economia/Finangas e Estratégia) que apresentaram, ao menos, uma producdo por ano. Economia/Financas
teve, em 2005, 2016 e 2018, quatro artigos em cada periodo; porém, tais trabalhos néo se relacionam a
nenhum fendmeno que pode ser claramente identificado no campo de F&A, como o incremento no nimero
de F&A que envolveram expressivas somas de valores ou outro aspecto que, ao ser evidenciado, justifica
0s aumentos da producdo. J& no que concerne a Estratégia, esse tema € recorrente e possui estreita relacdo

com a dindmica dos acontecimentos de mercado, mais especificamente de F&A.

Para auxiliar na visualizagdo da Figura 6, que mostra 0s agrupamentos tematicos, foi usado o
software FreeMind®:
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Figura 6 — Agrupamento tematico de F&A
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Quanto a distribuicdo dos trabalhos no agrupamento tematico Economia/Financas, 0s
pesquisadores com maior nimero de artigos foram Marcos Antdnio de Camargos e Francisco Vidal
Barbosa, com cinco publica¢cbes em 2005 (duas), 2007 (uma), 2009 (uma) e 2010 (uma); em outras
parcerias, esses autores elaboraram uma pesquisa com Jalio Alfredo Racchumi Romero, em 2008, e outra
com Kelma Rodrigues Bichara, em 2011. Tanto Marcos quanto Francisco, depois de 2011, ndo publicaram
outros estudos, seja individualmente ou com outros pesquisadores. Vale registrar a producdo de Leandro
Toigo e Nelson Hein em 2017, além das coautorias com Adriana Kroenke e Franciele Wrubel em 2018,
com uma publicacdo cada. Consideram-se, ainda, Emanoel Truta do Bomfim e Aldo Leonardo Cunha
Callado, com dois artigos em 2016, e uma produgdo de Talieh S. V. Ferreira e Aldo Leonardo Cunha
Callado, em 2015.

O agrupamento tematico Economia/Financas é constituido por artigos que abordam o desempenho
econdmico financeiro, tema mais recorrente em Aradjo et al. (2007) e Bomfim e Callado (2016); o
desenvolvimento de sinergias em organizacGes brasileiras que passaram pelo processo de F&A; a criacdo
de valor para os acionistas (Camargos & Barbosa, 2005a); as avaliacfes da receptividade do mercado e
rentabilidade das acGes de companhias que passaram pelo processo (como Vieira et al., 2017); a verificacdo
de aspectos relativos a estratégias econdmico-financeiras; e a analise da estrutura de capital de empresas
(como e Viglione, Carvalho, Benedicto, & Prado, 2018). Outros trabalhos relataram sobre as F&A em
empresas do mercado financeiro (Aradjo et al., 2007) e de acBes (Bichara & Camargos, 2011) e os
respectivos efeitos. O volume de F&A e os efeitos no mercado de capitais e bancario também sédo estudados
(Ferreira & Callado, 2015). Em artigos mais recentes, surgem 0s temas sobre a teoria de agéncia e
governanga corporativa (como visto em Toigo, Hein, & Kroenke, 2018). Varias pesquisas foram realizadas
acerca da abordagem quantitativa, com uso de bases de dados como Economatica, ao passo que outras
investigacOes qualitativas adotaram estudos de casos de F&A de maior notoriedade.

Em se tratando do agrupamento tematico Estratégia existe uma producéo diluida que ndo ultrapassa
duas publicagdes por autor, como Moisés Ari Zilber e Eugen Erich Pikieny, em 2005 e Moisés Ari Zilber,
Adalberto Américo Fischmann, A.A. e Eugen Erich Pikieny, em 2002.

O agrupamento tematico Estratégia contempla estudos que tratam de resultados das F&A voltados
ao crescimento das organizacoes, a criacdo de vantagens competitivas (como em Pereira & Oliveira, 2013),
a expansao de plataformas de produtos (Zilber & Piekny, 2005), a como as empresas adquirentes tratam as
estratégias de marcas (Lopes & Oliveira Janior, 2002), a importancia da escolha da estratégia da integracao
na motivacdo de F&A, a influéncia das culturas organizacional e brasileira (Tanure & Cancado, 2005) e as
relacdes das F&A com o processo sucessorio (Atz & Rese, 2013). Discorreu-se também sobre as alteracoes
das estruturas organizacionais, 0 aumento da complexidade das empresas resultantes, o desenvolvimento
de competéncias e de sinergia (como em Hoffmann, Vieira, & Menezes, 2017), as mudangas resultantes
nos setores de atividades, as cadeias produtivas e o desenvolvimento do pais (como em Vieira, Callichio,

& Zilber, 2011). Foram investigadas algumas ferramentas para o auxilio nas decistes de F&A (por
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exemplo, Raupp & Warken, 2009, sobre due dilligence) e apenas uma pesquisa evidenciou a situa¢do em
gue nao foram alcangados os resultados esperados com a estratégia de F&A (Binder et al., 2010). Na maior
parte das investigacdes, 0s autores adotaram abordagem qualitativa com o estudo de caso Unico como
método de pesquisa.

Quanto ao agrupamento tematico Gestdo do Processo de F&A, a distribuicdo ndo passou de um
artigo por autor — as produgdes foram iniciadas em 2009, com o0 maximo de trés producdes em 2015. Nesse
grupo, identificaram-se trabalhos que discutiram as mudangas na area de gestdo de pessoas como resultado
do processo de F&A (Nogueira & Silva, 2014) e a importancia da area para esse tipo de estratégia (como
Brand&o, Silva, Freitas, Pereira, & Santos, 2013). A integracdo foi um tema recorrente com diferentes
recortes, como a analise do impacto da emocéao no processo de integragdo (Marcondes & Vantine, 2010),
bem como as causas de problemas e solugdes de integracdo de pessoas, tecnologia e conhecimento (por
exemplo, Pires & Marcondes, 2017). Poucas investigacfes tratam de aspectos de lideranca e mudanca
organizacional (como Almada & Policarpo, 2016), assim como as mudancas no sistema de gestéo, controle
e indicadores de resultados ndo financeiros sobre F&A (como em Jorddo & Souza, 2013). Praticamente
todos os trabalhos sdo de abordagem qualitativa, em que se sobressai o estudo de caso Gnico como método
empregado na pesquisa de campo.

O agrupamento tematico Cultura teve frequéncia de, no maximo, dois artigos por ano, sendo que,
desde 2015, ndo foi identificado nenhum texto sobre o tema. E composto por trabalhos com foco em
elementos culturais no processo de F&A em contextos especificos, como em empresas de gestdo familiar,
cooperativas e bancos (a exemplo de Borges, Silva, & Corréa, 2009). Alguns estudos versaram sobre a
mudanca e a integragdo cultural tanto na perspectiva da organizagdo adquirida como na adquirente
(Carvalho, Garcia, Bizarria, Melo, & Forte, 2014) ou em fusGes entre entidades que eram concorrentes
anteriormente (Falcdo & Muzzio, 2013). Também comporta investigagdes de diferentes perspectivas sobre
0s beneficios esperados e efetivamente adquiridos com a F&A (Jorddo & Souza, 2012) e de reacOes de
aceitagdo e resisténcia ao processo. As pesquisas, em sua maioria, possuem abordagem qualitativa, com
uso do estudo de caso.

A interdisciplinaridade entre as investigacdes e os pesquisadores € ratificada nos agrupamentos
tematicos, com elementos de complementariedade apontados na Figura 4, em se tratando da rede de
palavras a partir de titulos e resumos. Esse fendbmeno esta presente em Cultura e Estratégia, nos quais
Tortato (2008; 2011) e Tanure e Cancado (2004; 2005) tiveram publicagdes em ambos; e no agrupamento
Economia/Financas e Estratégia, foi encontrada a obra de Camargos e Minadeo (2007).

Para complementar a andlise tematica, elaborou-se 0 mapa de cocitacdo apresentado na Figura 7.
S&o agrupados os autores mais citados nos trabalhos analisados, em consonancia ao pardmetro de cinco

citagdes por referéncia, pelo menos.
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Figura 7 — Rede de cocitacéo de autores
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Fonte: Elaboragdo dos autores.
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A Figura 7 apresenta quatro grupos de cocitagOes distintos: o primeiro deles (A — cor vermelha)
é formado por dois estudiosos brasileiros que mais publicaram sobre o assunto (Marcos Ant6nio de
Camargos e Francisco Vidal Barbosa), no tocante ao agrupamento tematico de Economia/Financas,
coerente na proximidade e densidade com autores nacionais como Eduardo Kazuo Kayo, cuja
abordagem é focada na area de Finangas, juntamente a autores classicos internacionais de F&A, na
perspectiva econémico-financeira e de Administracdo Financeira, como Lawrence Gitman, Stephen
Ross e Randolph Westerfield. Alguns temas abordados por pesquisadores desse agrupamento sdo: teoria
da firma, como mensurar a criagdo de valor em F&A, controle de mercado, determinantes econdmicos
de F&A, aquisicBes hostis e sinergia operacional, teoria da agéncia e governanca corporativa. Sao
encontradas referéncias mais antigas (desde a década de 1940) até trabalhos mais recentes, 0 que mantém
a proximidade de contetdos abordados. Como a maioria dos trabalhos possui tematicas correlatas a
Financas e Economia reflete-se 0 mesmo padrdo encontrado nas bases internacionais de periodicos
académicos, conforme uma busca na base Web of Science para artigos do campo de Neg6cios entre 2018
e 2020, com retorno de mais de 300 pesquisas — desse total, mais de 180 sdo das areas de Financas e
Economia.

Outro agrupamento de cocitacdo (B — cor verde) é, na maior parte, composto por autores
nacionais (como Thomaz Wood Junior e Flavio Vasconcelos) e alguns internacionais (a exemplo de Sue
Cartwright), que discutem sobre F&A e aspectos como processo de aculturacdo, gestdo de pessoas,
integracdo de pessoas em F&A, cultura, gestdo e estratégia. Além disso, hd outros estudiosos que
abordam estratégias de modo geral e as voltadas as F&A (como Michael Hitt) e a gestdo internacional
de pessoas (Paul Evans), com horizonte temporal de publicagéo na primeira década dos anos 2000.

O terceiro agrupamento (C — cor azul) é formado por referéncias, principalmente, das décadas
de 1980 e 1990 e do inicio dos anos 2000, em que Betania Tanure Barros se destaca com artigos e livros
sobre gestdo brasileira e F&A, juntamente a outros coautores e autores — alguns, inclusive, relacionam
F&A com o contexto de gestdo e estratégia internacionais. Esse grupo se aproxima do quarto e Gltimo
conjunto (D — cor amarela) no recorte temporal, ambos com referéncias da década de 1980 até meados
dos anos 2000. O quarto agrupamento é formado por pesquisadores classicos internacionais de
estratégia, como Coimbatore Krishnarao Prahalad, Peter Wright e Mark Kroll, que formam a base de
conceitos e aspectos estratégicos para a analise de F&A.

Verificou-se que alguns temas inerentes as estratégias de F&A ndo sdo frequentemente
abordados nos artigos pesquisados, como as F&A internacionais, os fracassos e as falhas nos processos
de F&A, as peculiaridades desse tipo de estratégia em Pequenas e Médias Empresas (PMESs) e na gestdo
familiar, apenas para citar alguns aspectos que tém sido contemplados em estudos divulgados nos
periddicos internacionais. Neste trabalho, constatou-se um nimero elevado de artigos direcionados aos
casos de estratégias de F&A que geraram maior repercussdao mididtica, com menor interesse em
pesquisar eventos de F&A que tiveram menos impacto para 0 mercado, mas que podem ter grande

influéncia na sociedade.
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Diante das analises realizadas, foi elaborada uma agenda de pesquisa com temas que podem
orientar os estudos futuros sobre F&A. Tais tematicas podem ser o foco de investigaces mais robustas,
0 que possibilitard uma compreensdo plural e interdisciplinar das F&A. Entende-se que as sugestbes
feitas aqui s@o um ponto de partida, mas os trabalhos subsequentes ndo devem estar limitados a ela.

No Quadro 2 € apresentada a agenda de pesquisa resultante desta revisao:

Quadro 2 — Agenda de pesquisa

Categorias Tematicas/Metodolégicas Temas para Estudos Futuros
- Antecedentes da decisdo pelas F&A;
Processo de F&A - Fatores e elementos relacionados a implementacdo de F&A,;

- Estudos dos momentos subsequentes as F&A.

- Fracassos e falhas nos processos de F&A;

Resultados de F&A - Impactos e/ou consequéncias sociais de estratégias de F&A;

- Impactos locais e regionais das estratégias de F&A.

- Desenvolvimento de competéncias organizacionais e
individuais;

- Aspectos culturais (rituais de identificacdo, choques e
assimilacéo, siléncios — tabus);

- Aspectos interculturais ou cross-border;

- Dimensdo psicossocial para gestores e funcionérios
(sentimentos de luto para alguns e de renovacdo para outros,
andlise da construgdo da confianga entre pessoas das empresas
envolvidas, resisténcia e colaboragéo dos individuos de diferentes
niveis hierarquicos as F&A, impacto de agendas pessoais dos
executivos em decisOes de F&A);

- Dimenséo politica e das relagdes de poder;

- Questdes de género no protagonismo de estratégias de F&A,;

- F&A vistas como discurso.

- As estratégias de F&A envolvendo pequenas e médias empresas
- As implicacOes da gestdo familiar

- Aspectos da F&A cross-border (elementos definidores das
novas estruturas geradas entre empresas de diferentes paises e
continentes)

- Pesquisas de recorte longitudinal;

- Estudos de casos multiplos;

Pesquisa em F&A no Brasil - Estudos comparados;

- QuestBes de género e diversidade na publicacdo nacional de
F&A,;

- Estudos com abordagens criticas.

F&A e 0 processo de gestdo

F&A em diferentes estruturas e
modelos de gestdo

Fonte: Elaboracdo dos autores.

Concluséo

A analise da producdo sobre F&A em lingua portuguesa no Brasil, no periodo de 2000 a 2018
na area de Administracdo, mostra que o tema desperta o interesse de diferentes pesquisadores em
diversas instituicdes de ensino, porém ndo na mesma intensidade em que ocorrem as transacdes de F&A
no pais. Isso permite indagar sobre as negociacdes que recebem menos atencdo da midia e apresentam
menor valor de mercado, mas que podem ter forte influéncia local e/ou regional a curto e longo prazos.
Tais aspectos apontam um distanciamento da academia em rela¢do a dinamicidade dos processos de

F&A e suas consequéncias para 0 ambiente social e organizacional.
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Este artigo apresentou o panorama atual de pesquisas em F&A no Brasil, a0 combinar método
bibliografico com a andlise integrativa, o que permitiu evidenciar a evolugdo do quadro tedrico no pais,
0s agrupamentos tematicos, as lacunas e as possibilidades de desenvolvimento, com sugestfes de agenda
para estudos futuros. Com isso, contribui para o avanco do campo de investigacOes brasileiras sobre
F&A, ao reconhecer os esfor¢os dos diferentes autores e instituicdes até 0 momento; destacar tematicas
e abordagens; estimular a formacdo de grupos de pesquisa que contemplam diferentes realidades
setoriais e organizacionais, além de parcerias institucionais que promovem a reflexdo sobre esse tipo de
estratégia e seus desdobramentos para a area de Administragdo no ambito nacional.

Destarte, no tocante as limitagdes para a realizacdo desta pesquisa — cuja fonte de dados foram
0s artigos de revistas nacionais —, a falta de padronizacdo dos formatos dessas producdes e a ndo
indexacdo em bases de dados internacionais ndo permitiram a extracdo de informacbes de forma
automatica e estruturada para o uso de programas especificos, voltados a analise da producdo académica.
Para interpretar tais aspectos, foi necessario tempo e, ainda assim, ndo se conseguiu gerar uma base de
dados completa e consistente, o que impossibilitou alguns tipos de analise e geragdo de representacdes
graficas de resultados, como a verificacdo do acoplamento bibliografico.
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