Título do artigo: Ações primárias geram retorno acima da média? Evidencias de retornos anormais no mercado de capitais brasileiro.
· Parecer Avaliador 1 - (com comentários)
Cód.: #933
Data da devolução: 10/12/2014
Os aspectos a seguir devem ser avaliados de acordo com a seguinte escala:
1 – Totalmente insatisfeito 2 – Insatisfatório
3 – Satisfatório 4 – Totalmente satisfatório
Avaliação do Título
a) O título do artigo é adequado e representa o menor resumo do seu conteúdo. Se não, qual seria a sugestão? Nota: 3
b) O assunto-tema é inovativo e relevante para a melhoria do conhecimento da área. Nota: 3
Avaliação do Resumo
a)    O resumo apresenta o objetivo do estudo. Nota: 3
b)    O resumo apresenta o método do estudo. Nota: 3
c)    Os achados e conclusões representam significativa contribuição ao conhecimento da área. Nota: 2
d)    O texto está bem escrito em termos de ortografia, pontuação, concordância verbal, concordância nominal etc.  Nota: 3
Avaliação do Trabalho
a)    O problema, a questão de pesquisa e o objetivo são claros e precisos. Nota: 3
b)    Qualidade de redação e organização do texto (clareza, concisão, objetividade e estrutura formal). Nota: 3
c)    Os métodos e técnicas de pesquisa empregados e a coleta e análise de dados (quando cabível) estão adequadas aos propósitos do estudo. Nota: 2
d)    Representação, consistência, articulação teórica e metodológica na análise dos dados. Nota: 2
e)    O texto está bem escrito em termos de ortografia, pontuação, concordância verbal, concordância nominal etc. Nota: 3
f)     Rigor científico nas citações e obediência às normas da ABNT. Nota: 2
g)    Os achados e conclusões representam significativa contribuição ao conhecimento da área. Nota: 2
h)    As referências são ricas e atuais, contemplando, além de livros, artigos, teses e dissertações. Nota: 3
Total de pontos: 37
Conclusão da avaliação
( ) publicar na forma em que se encontra.
( ) publicar com as alterações sugeridas a seguir.
(X) retornar para nova avaliação após introduzir as alterações sugeridas.
( ) não publicar.
Comentários (pontos fortes, pontos fracos e sugestões de melhorias)
O trabalho apresenta uma proposta interessante para o escopo em Finanças da RGFC. Apesar do tema já ser bastante discutido pela literatura internacional, ainda são poucas as publicações nacionais que tratam de retornos anormais de IPOs e da verificação da existência de underprincing nessas emissões.
Existe uma necessidade de melhor esclarecimento do método utilizado na pesquisa. Como o trabalho não se baseio inteiramente em metodologia conhecida é importante que as métricas e os procedimentos estejam descritos de forma clara. O cálculo do retorno acumulado foi feito apenas pela verificação da diferença de pontos apenas entre o primeiro e o último dia? Ou foi utilizada a fórmula de Ritter (1991) como sugerido? R: Foi feita pela verificação da diferença de pontos entre o primeiro e o último dia, ponderado pela quantidade de dias, similar ao utilizado por Ritter.
[image: ]
Verifica-se também que os testes estatísticos utilizados (simples comparação de médias) são iniciais para a atual configuração de estudos na área de finanças, especialmente para a verificação de anomalias de mercado. Durante o artigo a escolha do teste de Kruskal-Wallis se restringiu a indicação de inexistência de normalidade dos dados via aplicação do teste de Teste de Shapiro-Wilk, mas não foram trazidos os dados do teste de normalidade ou a dispersão gráfica verificada. R: os dados do Teste de Normalidade são apresentados na Tabela 5 
No mesmo caminho, não foram trazidos os resultados dos testes (Teste de Shapiro-Wilk e T), como os graus de liberdade, p-valores, os efeitos, os limites. Sugere-se a inclusão de tabelas com os resultados dos testes como forma de melhor avaliação dos resultados e dos testes realizados. R: como demais testes não trouxeram resultados estatísticos significantes (citado no texto) prefiro não incluir os resultados e apenas citar que não são conclusivos, com o objetivo de não pesar o artigo com muitas tabelas inconclusivas.
Como os dados são públicos, fortaleceria o trabalho se fossem trazidos os dados utilizados, ou pelo menos, os nomes das empresas que fizeram parte das amostras finais (amostra completa e amostra “controlada”) o que aumentaria a falseabilidade e objetividade do trabalho. R: Modificação realizada 
Existe uma organização clara das ideias e o texto está bem escrito, contudo, as delimitações metodológicas da pesquisa são tratadas superficialmente no fim do texto. Tendo em vista que os trabalhos nessa área de conhecimento estão avançados na utilização de modelagens estatísticas, é importante que os autores deixem claras as limitações dos testes estatísticos utilizados. R: Modificação realizada
Sugere-se que seja incluída uma seção específica para a indicação dessas limitações. Alguns pontos que podem ser explorados a títulos de sugestão: limitações das avaliações das estatísticas descritivas, o impacto de valores extremos no cálculo das médias, a falta de variáveis de controle, R: Modificação realizada através da inclusão de um paragrafo
Outro ponto relevante é que existem passagens no texto, principalmente na Seção “Plataforma Teórica”, que não explicitam se as conclusões, ou ponderações, são baseadas em literatura ou na visão do autor sobre o tema. Sugere-se a inclusão da referência ou dos dados que fundamentam a opinião. Seguem abaixo algumas dessas passagens a título de exemplo:
- “A efervescência do mercado acionário brasileiro no início dos anos 2000, ocasionada pelos fundamentos macroeconômicos da economia brasileira; os avanços na legislação, especialmente a reforma da lei das S.A. em 2001 e da lei disciplinando as atribuições e responsabilidades da CVM e a criação em 2000 dos níveis diferenciados de exigências de governança corporativa pela Bovespa, provocou um forte aumento no número ofertas públicas na BMF&Bovespa”. Como os autores chegaram a essa conclusão? Existem estudos que apontam a relação de causa e efeito? É consenso de mercado? Ou uma opinião do autor? R: Continuação do paragrafo e tabela 1 explicam a afirmação
- “A partir de 2008 até o ano de 2013, o volume de emissões diminuiu, muito por conta das recentes crises imobiliária americana e da dívida soberana europeia, mas ainda foi considerável e gera um potencial de novas emissões para os próximos anos”. Vide comentário do parágrafo anterior. R: Continuação do paragrafo e tabela 1 explicam a afirmação

O autor também não desenvolveu a questão secundária proposta no início: “Uma questão secundária que buscará ser respondida no desenvolver do trabalho é com relação ao Market timing destas emissões, buscando identificar se as empresas buscam lançar seus ativos no mercado em um momento de alta da BMF&Bovespa”.Sugere-se a retirada do problema levantado ou trazer a sua avaliação nos resultados ou conclusões. R: Modificação realizada
Alguns trabalhos citados não constam das referências, como: Bradley, Jordan, e Ritter (2003); Myers (1984). É necessário se revisar todas as citações. R: Modificação realizada
É necessário se fazer ajustes de formatação e para adequar o trabalho aos critérios da ABNT, principalmente a formatação da parte de referências. Exemplos: nome de autores ora com letras minúsculas ora com letras maiúsculas, falta das siglas de páginas (“p” ou “pp”), conjunções aditivas dos nomes dos autores sem padronização (and, &, e ou ;?). R: Modificação realizada



· Parecer Avaliador 2 (com comentários)
Considerações
1. O autor não seguiu um modelo financeiro de análise e estudo de eventos. Procedimento comum nestes casos. Sua análise foi muito mais simples, mesmo não tendo optado por esta linha, deveria pesquisar e citar autores que o fizeram,  isto é o estado da arte da pesquisa. R: Modificação realizada.
Sugiro: Ekkebart Boehmer, John Paul Broussard, Juha-Pekka Kallunki
2. O autor deveria fazer uma revisão de formato no texto. Por exemplo: esqueceu da data na referência de autores (item 2.1.2). – R: Revisão realizada
3. [bookmark: _GoBack]Na tabela 4 os valores são acumulados? – R: Sim, valores acumulados
4. O que é W, V e Z na tabela 5? Podemos até entender do que se trata, mas o autor tem obrigação de explicar. R: As estatísticas W e V são especificas do teste de Shapiro Wilk, e como o teste tinha por objetivo testar a normalidade preferi não me alongar na explicação, posto que não era a estatística fim do trabalho.
5. O nível de significância é de 90%  (1 – α)?  Por que não 95%, como é usual? Por que ele não teria o resultado desejado? Obrigação da pesquisa citar isso. Modificado para 95%

Portanto, sugiro uma revisão do artigo para posterior reapresentação.

 

 Os aspectos a seguir devem ser avaliados de acordo com a seguinte escala:
1 – Totalmente insatisfeito 2 – Insatisfatório
3 – Satisfatório 4 – Totalmente satisfatório
 
Parte superior do formulário
O título do artigo é adequado e representa o menor resumo do seu conteúdo. Se não, qual seria a sugestão? *

O assunto-tema é inovativo e relevante para a melhoria do conhecimento da área. *

O resumo apresenta o objetivo do estudo. *

O resumo apresenta o método do estudo. *

Os achados e conclusões representam significativa contribuição ao conhecimento da área. *

O texto está bem escrito em termos de ortografia, pontuação, concordância verbal, concordância nominal etc.  *

O problema, a questão de pesquisa e o objetivo são claros e precisos. *

Qualidade de redação e organização do texto (clareza, concisão, objetividade e estrutura formal). *

Os métodos e técnicas de pesquisa empregados e a coleta e análise de dados (quando cabível) estão adequadas aos propósitos do estudo. *

Representação, consistência, articulação teórica e metodológica na análise dos dados. *

O texto está bem escrito em termos de ortografia, pontuação, concordância verbal, concordância nominal etc. *

Rigor científico nas citações e obediência às normas da ABNT. *

Os achados e conclusões representam significativa contribuição ao conhecimento da área. *

As referências são ricas e atuais, contemplando, além de livros, artigos, teses e dissertações. *

Conclusão da Avaliação
*
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Retornar para nova avaliação após introduzir as alterações sugeridas
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