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Resumo: Este estudo tem como objetivestigar as percepcdes dos empresarios sobruiaasc
gue levaram as empresas de pequeno e médio portdunicipio de Novo Hamburgo — RS, a
faléncia, no periodo compreendido entre os ano20f¥ a 2006. A partir da replicagdo do
questionario Financial conditions among small firms in lowa arhctors contributing to
bankruptcy, elaborado por Carter e Van Auken (2006), proceske a traducdo, a validacdo e a
aplicacao do questionario de forma a se comparegsadtados obtidos na realidade brasileira com
0s resultados obtidos pelos autores america@gsprincipais resultados obtidos nessa pesquisa
apontam trés grandes grupos como 0s principaisefatteterminantes da faléncia das empresas de
Novo Hamburgo: Aspectos Econdmicos e Financeirdaspddibilidade de Crédito e Aspectos
Estratégicos. Considerando ainda os dados levantadsia pesquisa, os problemas percebidos

pelos pequenos empresarios de Novo Hamburgo s@arsisraqueles do estudo americano.

Palavras-chave Determinantes de Faléncia. Custos Diretos e Gu#idiretos de Faléncia.

Fracasso e Mortalidade de Pequenas e Médias Erapresa

Abstract: This apper aims to investigate the perceptionsiafagers and entrepreneurs about the
reasons that led small and medium companies torbprdy between 2000 and 2006 in Novo
Hamburgo, Brazil. Using a version of the questiora&inancial conditions among small firms in
lowa and factors contributing to bankruptcy”’, degsd by Carter and Van Auken (2006), its
translation, validation, and administration tookgd in order to compare the results found in the
Brazilian context with those achieved by the Nd@ktherican authors. The main results obtained by

this research present three main factors for tmkro@tcy of the companies in Novo Hamburgo:
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financial and economic aspects, credit availahilégd strategic aspects. Also, based on the data
collected in this research, the problems facedchieysmall entrepreneurs from Novo Hamburgo are
similar to the ones found in North American studies

Key words: Determinants of bankruptcy. Direct and indirecttsosf bankruptcy. Failure and

mortality of small and medium enterprises.
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1. INTRODUCAO

Em 2013, as micro e pequenas empresas foram résgisipela criacdo de 839.855 postos
de trabalho no Brasil, enquanto as meédias e graedgsesas registraram extin¢do liquida de
126.422 postos (SEBRAE, 2014). Estes dados recemtestram a representatividade e a
responsabilidade das micro e pequenas empresasragdg de renda para a economia do pais.
Além disso, o Servico Brasileiro de Apoio as MiceoBequenas Empresas (SEBRAE), em relatorio
de pesquisa concluido em 2013, contendo os fatamedicionantes e taxas de mortalidade das
empresas brasileiras, identifica que 24,4% das&saprencerram suas atividades com até dois anos
de existéncia. Felizmente, a taxa de mortalidadsateempresas vem caindo ano a ano no pais.

Nos Estados Unidos, a cada ano, aproximadamenterceempresas pedem faléncia. A
maioria delas sdo empresas pequenas e privadasaprm@asmadamente 1% das empresas com
acbes em bolsa também sucumbe a cada ano (BREALENERS, 2005). Segundo Rattner
(1982), as pequenas e médias empresas, apesaredserdgarem parcela significativa do produto
social, dos empregos, salarios e impostos recahielm virtude dos processos de concentracao e
centralizacdo do capital, parecem anunciar o fiGxipto desse segmento, superado, do ponto de
vista tecnologico, financeiro e organizacional, opehaior dinamismo das grandes unidades
produtivas.

Apesar de se encontrar na literatura justificatd@®rdem macro e microeconémicas sobre
empresas que nascem, crescem e se mantém saudawaisas que nascem, crescem e morrem
repentinamente, o tdpico de previsédo de insolvéeamse tornado uma importante area de estudos
dentro das Financas Corporativas.

Carter e Van Auken (2006) desenvolveram e testaramuestionario para tentar identificar
as causas que levaram as empresas localizadasauw e lowa a faléncia. Para tanto, basearam-

se em trabalhos anteriores que indicavam como salasfracasso: (i) caracteristicas das empresas;
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(ii) acessibilidade para capital; (iii) caractadas dos donos ou gerentes, (iv) mercados exte@os.
questionario foi dividido em duas sec¢fes. Na priansecao, as perguntas foram direcionadas para
as caracteristicas das empresas como: idade doioggtividade, estrutura da propriedade, nimero
de empregados, valor dos ativos totais, tamanhoafoado atendido e uso ou ndo da internet pela
empresa. A segunda secdo solicitou que os respmsdelassificassem a importancia de 25
potenciais problemas empresariais relativos aoatopde bancarrota (para empresas falidas) ou em
seus negaqcios (para as empresas nao falidas).

AplOs exame da amostra das empresas falidas e dagsam ndo falidas, os autores

centraram a analise em cinco hipoteses testaveis:

Empresas menores e mais jovens tém mais probatglide falir do que outras

Hipdtese 1
empresas.

Hipotese 2 Empresas de manufatura s&o menos provaveis dddaijue outras empresas.

Empresas com proprietarios e administradores comeg@onhecimento sdo mais

Hipotese 3 AR .
provaveis de falir do que outras empresas.

Hipotese 4 Empresas com menos acesso ao capital sdo maisvgiowe falir do que outras
empresas.

Hipotese 5 Empresas que enfrentam mercados limitados ou ditdds sédo mais provaveis de

falir do que outras empresas.
Quadro 1: Hipoteses da pesquisa de Carter e Van Auken
Fonte: Carter e Van Auken (2006).

Nesse sentido, e com o intuito de contribuir paemtendimento das causas especificas que
identificam a faléncia das empresas, formulou-sseguinte problema de pesquisa: Quais 0s
principais fatores que, na opinido dos administresldoram determinantes na faléncia de pequenas
e medias empresas localizadas no Municipio de Maroburgo?

Assim, o0 objetivo geral deste artigo € investigaparcepc¢des dos administradores sobre as
causas que levaram as empresas de pequeno e noégdinp Municipio de Novo Hamburgo a
faléncia. Para atingi-lo, sdo expostos os seguintes objetapecificos: i) traduzir e validar o
questionério de Carter e Van Auken (2006), do mgléra o portugués; ii) Discriminar os fatores
gue influenciam na faléncia das empresas de peqeermédio porte, na percepcdo dos
administradores das empresas de Novo Hamburg&@aimparar os resultados aqui obtidos com os
resultados de Carter e Van Auken (2006) nos Estadaos.

Os resultados da pesquisa em geral corroboraramocestudo de Carter e Van Auken
(2006). Comparando-se ambas as pesquisas (lowdl ¢, Ns resultados apresentam problemas
importantes em comum para as empresas falidas éahdas: (a) falta de dinheiro; (b) fluxo de
caixa precario; (c) vendas inadequadas; (d) digjlatade de empréstimos pessoais para 0 negocio;
(e) garantias pessoais para empréstimos pessoaiscabb brasileiro, empresas ndo falidas

3



registraram ainda tributacdo elevada e historinanfteiro precario como problemas importantes
relacionados a aspectos financeiros, o que poderisugue as empresas estejam enfrentando
maiores desembolsos e conseqliente desequilibfioxamode caixa.

O restante deste artigo estd organizado da segamte: na proxima secao expdem-se
aspectos tedricos e empiricos de pequenas e negd@esas, enfatizando problemas financeiros e
mortalidade de empresas. A terceira secdo sumasizarocedimentos metodoldgicos utilizados
pelo presente estudo. Ja o quarto capitulo elwsdasultados encontrados, bem como sua inter-
relacdo com a pesquisa original aplicada nos EWAfim, sdo tecidas as consideracgdes finais e as

principais conclusdes do estudo.

2. REFERENCIAL TEORICO
2.1 CARACTERIZACAO DAS PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS

A definicdo de pequena e média empresa é, semajlaabigua e imprecisa e ndo existe
consenso quanto a sua classificagdo. As formadadsificagcdo como micro, pequena ou média
variam entre autores, instituicdes e paises. Oassryna pratica, uma variedade de critérios para a
sua definicdo, tanto por parte da legislacdo eBp@atomo por parte de instituicbes financeiras
oficiais e érgaos representativos do setor, oradran-se no valor do faturamento, ora no nimero
de pessoas ocupadas, ora em ambos (IBGE, 2003).

Os critérios utilizados podem ser apenas quamiigticomo o numero de funcionarios
associado ao setor onde a empresa opera: indusin@rcio ou servicos; o faturamento anual
bruto; lucro; capital social ou patriménio liquidOs critérios podem, também, ser qualitativos,
como o tamanho da fatia do mercado que a empresauip@ fato de a empresa possuir uma
administracdo profissional ou ser administrada pedprio proprietario e, ainda, a independéncia,
isto €, ndo ser vinculada a nenhuma grande empesa o caso das empresas incubadas as quais
ainda ndo sofreramspin off(nova empresa que nasce de um grupo de pesquisas).

Especificar qualquer padrdo de tamanho para defi@guenas empresas é algo
necessariamente arbitrario, porque as pessoasra@aidrdes diferentes para propositos diferentes
(LONGENECKER; MOORE; PETTY, 1997). A utilizacdo denceitos heterogéneos decorre do
fato de que a finalidade e os objetivos das inglias que promovem seu enquadramento Sao
distintos (regulamentacdo, crédito, estudos, @8GE, 2003).

A classificacdo de porte de empresa adotada patwdNacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social - BNDES e aplicavel a industdamércio e servigos, conforme a Carta
Circular n® 64/02, de 14 de outubro de 2002, éduesaa receita bruta anual da empresa. No Brasil,
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além da classificacdo adotada pelo BNDES, ha asdiefinicdes do Estatuto da Microempresa e
Empresa de Pequeno Porte (Lei n° 9.841/99) e d&®?BES (Lei n°® 9.317/96), que usam o critério
da receita bruta anual, além dos critérios utilizsapela RAIS/MTE (Relacdo Anual de Informacgdes

Sociais) e pelo SEBRAE, nos quais o tamanho éidefipelo nimero de empregados.

Tabela 1 - Classificacdo do porte de empresa

Sistema Microempresa Peguena Empresa Média Empresa
Estatuto MPE R$ 244.000,00 R$ 1.200.000,00 -
Receita bruta anual
Simples R$ 120.000,00 R$ 1.200.000,00 -
Receita bruta anual
RAIS/TEM 0-19 20-99 100 - 499
n° de empregados
SEBRAE 0-19 20-99 100 - 499
IndUstria
SEBRAE 0-9 10-49 50 - 99

Comércio e servicos
Fonte: MDIC/SDP/DMPME (2002)

Em que pese ndo existir um padrdo universal gussifilue as empresas como micro,
pequena ou média, e diante dos diversos argumenistentes na literatura, para efeito deste
trabalho o critério para definicdo de MPE’s adotadqoi serd o mesmo estabelecido pelo SEBRAE,

ou seja, 0 numero de pessoas ocupadas.

2.2. DIFICULDADES FINANCEIRAS E INSOLVENCIA

Grande parte dos estudos abordando as causasdssfralas pequenas e médias empresas
apontam que um dos determinantes do fracassoedatéonado a problemas de ordem financeira.
A falta de capital, item mais citado entre os pgas motivos que levam ao fechamento dos
negdcios, pode estar associada ou mesmo ser ursegé@mcia da inadimpléncia dos clientes, do
planejamento e gestao deficientes, da concorrémteou de impostos elevados.

Para Ross, Westerfield e Jaffe (2002, p.685)] ‘d.insolvéncia associada a fluxos ocorre
guando os fluxos de caixa da empresa sdo insufisiepara cobrir pagamentos exigidos por
contratos”.Ja para Brealey e Myers (2005, p.130), “a dificd&ldinanceira ocorre quando as
promessas para os credores sdo quebradas ou moroana dificuldade. Algumas vezes, a
dificuldade financeira leva a faléncia”.

Em pesquisa realizada por Morais (2005, p.29) nooge de 1994 — 2003, no Brasil, os
resultados sobre as dificuldades de acesso adai#ticario, na visdo dos pequenos empresarios,

5



apontam: (1) as elevadas taxas de juros; (2) gémsias e a burocracia dos bancos; (3) a aversao a
tomar empréstimos por parte dos empresarios; {(#¥eguranca quanto as flutuacdes da politica

econdmica.

2.3 FRACASSO E MORTALIDADE DAS PEQUENAS EMPRESAS

2.3.1 Evidéncias Empiricas sobre Faléncia de PequenEmpresas no Brasil

Estudos sobre faléncia e insolvéncia, causas smlfracasso dos pequenos negocios e

mortalidade das empresas sao alguns dos estudiaadea no Brasil e relacionados no Quadro 2:

Ano Autores Amostra Objetivos Metodologia

1988 | Yonemoto 600 Fatores Internos e Externos PesqaiSsathpo
2001 Lima 04 Problemas de Comportamento Pesquisa Dodaden
2002 Dutra 9.754 Fatores de Mortalidade Pesquisa de Gamp
2002 Najberg 335.000 Taxas de sobrevivéncia Andlise ideoaiados
2003 Felippe 656 Fatores Internos e Externos PesquiSango
2006 | Cruz Junior 87 Fatores Internos Pesquisa de Campo
2006 legsssoi‘ 10 Causas da mortalidade Pesquisa Exploratoria

Quadro 2: Alguns estudos sobre fracasso e mortalidade giegoas empresas
Fonte: elaborado pelos autores.

Em estudo elaborado por Yonemoto (1998), cujo olgetestudo foram os fatores de éxito
e fracasso de 600 empresas de pequena dimens&#bodaéstil e moveleiro do Estado de Santa
Catarina, mediante uma pesquisa de campo e coilizag#fo do teste U de Mann-Whitney, que
identifica diferengas significativas entre dois s, resume os fatores internos e externos como
sendo: i) os fatores onde se deu maior importadai@nte a implantacdo do negdcio pelos
empreendedores que fracassaram foram os que memiokwiram para o fracasso (publico-alvo,
administracdo de recursos humanos, administracdorathucdo). Ja o SEBRAE (2004) cita as
falhas gerenciais como a principal causa dos fsasanos negocios. Nessa categoria, ele inclui
determinantes da mortalidade como “falta de caji¢éabiro”, “problemas financeiros”, “ponto e
local inadequado” e “falta de conhecimentos gegesiti

Dutra (2002), ao identificar e analisar o perfitiséecondmico de 262 micros e pequenas
empresas do Municipio de Londrina que ndo sobreatinee 0s provaveis fatores condicionantes
desta mortalidade, concluiu que verifica-se um aittice (40%) de motivos pessoais ou razdes

particulares para o encerramento das atividadesgsesas. Ressalta-se que os fatores soécio-
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econdbmicos ndo sao conclusivos para explicar soicessfracasso empresarial. Ja o estudo
realizado por Felippe (2003) conclui que ndo seepattibuir a um Unico fator a causa de
fechamento das empresas pesquisadas, mas sim enjonto de fatores, sendo o0s quatro
principais: (1) falta de clientes; (2) falta de italpde giro; (3) carga tributaria elevada; (4)

localizagéo inadequada.

2.3.2 Evidéncias Empiricas sobre Faléncia de PequenEmpresas no Exterior

Na tentativa de identificar as causas que levasengresas do Estado de lowa a faléncia,
Carter e Van Auken (2006), tabularam as respostasnd questionario dividido em duas secoes,
abrangendo: (1) caracteristicas demogréficas;d@aveis de impacto. Envolvendo uma amostra de
57 empresas falidas e 55 nao falidas, os resul@@p&squisa apontaram que empresas de sucesso
possuem recursos mais favoraveis para 5 das quamz@veis estudadas. As variaveis obtidas
foram: (1) maior capital; (2) mais experiéncia istlal; (3) maior experiéncia de gestéao; (4) menos
dificuldade de pessoal; (5) iniciaram em periodméemico mais favoravel.

Em contrapartida, as empresas com insucesso emaregaesentaram maiores recursos
nas seguintes variaveis: (1) planejamento; (2) Wtoes e profissionais; (3) nivel de educacéo; (4)
melhor produto; (5) mais velhas; (6) mais parcei(@ maior habilidade de comercializag&o.
Conforme se observa no Quadro 3, os principaigdatde insucesso empresarial, apontados por

estudos realizados no exterior sao:



Fatores de insucesso empresarial

. Falta de dinheiro X X
. Fluxo de caixa precario
. Disponibilidade de empréstimos empresariais X

. Garantias pessoais para empréstimos empresariais
. Disponibilidade de capital préprio para o negdci

. Vendas inadequadas

. Alto Custo dos empréstimos

. Despesas operacionais elevadas

. Insuficiéncia de conhecimento administrativo X X X | X
10. Gestéo e Planejamento

11. Relagbes comerciais

12. Ambiente competitivo

13. Crescimento prematuro e expansao empresarial

Legenda:

. Carter e Van Auken (2006)

. Tornhil e Amit (2003)

. Baptista (2003)

. Hayward (2001)

. Pullig e Chawla (1998)

. Birley e Nikitary (1996)

. Sheldon (1994)

8. Gaskil, Van Auken e Mannig (1993

Quadro 3: Fatores de insucessos de estudos no exterior
Fonte: elaborado pelos autores.
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A luz dos estudos acima e apesar da disponibiliddelevasta literatura sobre as
organizagcbes, com o objetivo de incorporar novosheoimentos sobre técnicas e métodos
modernos de funcionamento, constata-se enormendiatantre o perfeito entendimento das causas
de fracasso e mortalidade das empresas e a congdexdos problemas e oportunidades com as

guais se defrontam.

3. METODOLOGIA
3.1 AMOSTRA

Em relacdo a amostra da pesquisa, foi adotadatéegrasemelhante a de Carter e Van
Auken (2006), que enviaram seus questionarios #@Paempresas nao falidas e cadastradas no
SBDC do Estado de lowa e 300 questionarios parangzesas falidas conforme registros do
tribunal de faléncia daquele estado. Nesse estadpppulacdo pesquisada é composta pelas
empresas falidas e empresas nao falidas do Mumid@&@Novo Hamburgo, como consta no Quadro
4.



Empresas Falidas Empresas néo falidas
229 pequenas e médias empresas decretadas falda®pl pequenas e médias empresas associadas e
Vara de Faléncias do Municipio de Novo Hamburgm plena atividade com cadastro junto a
entre 0os anos de 2000 a 2006. Associacdo Comercial e Industrial de
NH/Campo Bom/Estancia Velha — (ACI)
Quadro 4: Populacao da pesquisa Determinantes de Faléasigmpresas de Novo Hamburgo
Fonte: elaborado pelos autores.

3.1.1 Amostra das Empresas Falidas

Apods a exclusdo de 14 empresas cujo processo a#mlhavia sido encerrado, ou por falta
de caracterizacdo de empresa falida, a identifccdedamostra das 215 empresas decretadas falidas
pela Vara Federal de Faléncias do Municipio de Ndamburgo entre os anos de 2000 - 2006
obedeceu aos seguintes procedimentos: a) obterg@mtdrizacdo do Escrivdo Judicial para a
realizacdo da pesquisa nas dependéncias da Vdral&gcias e acesso aos processos individuais
das empresas falidas; b) entrevista pessoal daligasigr com o Escrivao Judicial para o perfeito
entendimento do fluxo e tramitacdo dos procesggistrados naquela comarca e o estabelecimento
das regras para a realizacédo da pesquisa, de éon@a prejudicar as atividades diarias do setor; c)
elaboracdo de lista das empresas decretadas faiddgidas através do Registro de Entradas
(Protocolo), constando a razdo social da massdafai o respectivo nimero do processo; d)
pesquisa individual, processo a processo, pareemtifidacdo do nome, endereco residencial e
telefone dos responsaveis legais da massa falicdenteea Justica Federal; e) identificacdo do
sindico da massa falida nomeado pelo juiz, parakger informacdes adicionais em caso de
necessidade; f) compilacdo dos dados em planilbatendo razdo social, nome dos socios,

endereco, telefone e nome do sindico.

3.1.2 Amostra das Empresas nao Falidas

Em virtude do cadastro da ACI ser composto poré&hfpresas com sede nos municipios de
Novo Hamburgo, Campo Bom e Estancia Velha, a amdsis 592 empresas nao falidas e sediadas
em Novo Hamburgo foi obtida ap6s a exclusdo daqusddiadas nos outros municipios. Das 911
empresas cadastradas, 319 empresas nao fizeraendpaamostra estudada, pois sdo de Campo

Bom e Estancia Velha.



3.2 PROCEDIMENTOS DE COLETA DE DADOS

Os dados foram coletados por meio de questionarivgmdos por e-mail para as empresas
nao falidas, constantes na amostra desta pesfasnas empresas falidas, optou-se pelo envio do
guestionario em uma unica folha, constando, natdrequestbes demograficas e, no verso, as
varidveis de impacto, carta de apresentacdo, bemo emvelope de resposta com porte pago. As
correspondéncias foram enderecadas em nome desurespmnsaveis legais da empresa, conforme
dados extraidos dos processos junto a Vara dedw@détio Municipio de Novo Hamburgo. Além
dessa opcao, alguns respondentes, apos contdémiebeprévio, preferiram receber o questionario

por e-mail, cujo procedimento foi 0 mesmo utilizgdoa os respondentes nao falidos.

3.3 INSTRUMENTO DE COLETA DE DADOS

O instrumento utilizado na coleta de dados, fouestionario Financial conditions among
small firms in lowa and Factors contributing to baaptcy versdo traduzida dividido em duas
secoes, a saber: (1) variaveis demograficas; (was de impacto.

Assim como 0s grupos, as categorias definidas poteC e Van Auken (2006) foram
identificadas mediante pesquisas prévias como paisrcomponentes para o fracasso empresarial.
Entre eles, estdo: a) Aspectos financeiros (fadtadohheiro; fluxo de caixa precario; vendas
inadequadas; alto custo dos empréstimos; histdii@nceiro precéario; despesas operacionais
elevadas; tributacdo elevada); b) Aspectos operaiso(problemas com pessoal, estratégia
promocional ineficaz; falta de conhecimento sobrecificacéo; problemas com fornecedores;
problemas com estoques); c) Aspectos Estratégiatia le um mercado-alvo especifico, falta de
um plano de negocios a longo prazo, crescimenidoafalta de habilidades gerenciais, condicdes
competitivas dificeis, economia pobre); d) Outrepeztos (regulamentacdes federais, fraude ou
desastre, problemas pessoais); e) DisponibilidaeleCdpital (disponibilidade de empréstimos
empresariais, disponibilidade de capital propricapa negocio, disponibilidade de empréstimos
pessoais para 0 hegocio, garantias pessoais parastimos empresariais).

O questionario foi desenvolvido em formato.doc pEraespondentes que preferiram recebé-
lo e retorna-lo por e-mail, composto por 7 pergsimédacionadas as caracteristicas demogréficas e
25 perguntas relacionadas as variaveis de impastlyindo ainda uma questdo aberta sobre a

experiéncia da empresa em levantar capital no d@eSinos.

® Foram realizados os procedimentos de traduc&o;traducéo (Back-Translation), preparacéo da wepséliminar e
sua avaliagdo por um pré-teste. A versao finalgdestionarios pode ser visualizada nos ANEXOS A e B

10



3.3.1 Envio de Questionarios para Empresas néo Fd#is

O primeiro envio do questionério foi feito no dia @ abril de 2008 e ndo apresentou dados
satisfatérios em relacdo ao seu retorno. Muitosa#gsnnetornaram por falhas de endereco. Com a
intencdo de aumentar a taxa de retorno, apos exdwenderecos daqueles que haviam respondido
e apos excluir os e-mails que retornaram com pnddede endereco, enviou-se novamente o
guestiondrio para a populagédo no dia 30 de abrd0f8. No corpo do e-mail incluiu-se um texto
ressaltando a importancia da participacéo dos nelgies na pesquisa.

ApOs o0 reenvio do questionario e ainda apresentareultados insatisfatorios, 0s
pesquisadores fizeram inumeros contatos teleférions empresas, solicitando encarecidamente
gue enviassem 0s questionarios devidamente regfomd\ Tabela 2 a seguir mostra os resultados

dos retornos obtidos no envio dos questionarios pgopulacdo das empresas nao falidas.

Tabela 2 - Retorno dos questionarios das empresadmfalidas

Eventos Quantidad %
e

Total de questionarios enviados 592 100,0
Questionarios nao entregues (falhas de endereco) 06 1 17,9
Questionarios nao respondidos 469 79,2
Retorno dos questionarios respondidos — 1° envio 17 2,87
Retorno dos questionarios respondidos — 2° envio 18 3,04
Retorno dos questionarios apés contato do pesauisad 26 4.4
Total de questionarios respondidos 61 10,3

Fonte: elaborado pelos autores.
3.3.2 Envio de Questionarios para Empresas Falidas

O envio dos 215 questionarios da populacédo dasesapifalidas foi postado no correio no
mesmo dia em que foram enviados 0s questionarios-pwil para as empresas nao falidas, dia 25
de abril de 2008. Sabendo-se antecipadamentefiagdhdes em se obter resultados satisfatorios
no retorno dessa populacdo e levando-se em coagéten prazo limitador para a conclusdo da
presente pesquisa, iniciou-se, paralelamente, amésso de se estabelecer qualquer prazo limite
para o recebimento dos questionarios preenchido#ato telefébnico com os respondentes. O

retorno dos questionarios recebidos dessa popuéagpoesentado conforme Tabela 3:
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Tabela 3 — Retorno dos questionarios das empresadifias

Eventos Quantidade %
1. Total de questionérios postados no correio 215 00,01
2. Respondentes néo localizados 93 43,2
3. Nao responderam 114 53,0
4. Retorno pelo correio — 1° envio 8 3,7
5. Retorno pelo correio — 2° envio 32 14,8
6. Retorno por e-mail 8 3,7
7. Retorno por entrevista 3 1,4
8. Total de questionarios respondidos (4+5+6+7) 51 23,7

Fonte: elaborado pelos autores.

O baixo retorno, 8 questionarios dos 215 enviadasalmente pelo correio, conforme se
observa na Tabela 3, deve-se principalmente pslatukdizacdo de enderecos dos respondentes. O
retorno de 32 questionarios, no segundo enviogzabe justifique pela ocorréncia de contato

telefénico aos respondentes, explicando os motlegsesquisa.

3.4 ANALISE DOS DADOS E PROCEDIMENTOS ESTATISTICOS

Quanto a analise dos dados, no presente estudu tdizados: a) o teste do qui-quadrado,
gue objetiva verificar se a freqiéncia absolutaentzgla de uma variavel € significativamente
diferente da distribuicdo de frequéncia absolutperslia. (BISQUERRA, SARRIERA E
MARTINEZ, 2004) No presente estudo, utilizou-se esté¢ Qui-quadrado para grupos
independentes (empresas falidas e empresas nédas)alde forma a se examinar as diferencas
existentes.

Para as variaveis de impacto, adotou-se o Testenio @rimeiro teste de diferencas das
amostras. O teste T assume que 0s desvios padwesv@ariancia) dos dois grupos sao iguais. As
diferencas estatisticamente significativas com p@&@doram calculadas para empresas falidas e
nao falidas. Adicionalmente, adotou-se o testmuleste ndo paramétrico de Mann-Whitney, que &
utilizado para testar se duas amostras (emprebdasfae ndo empresas nao falidas) provém de
populac6es com médias iguais, sem ter necessigads daridncias serem iguais (STEVENSON,
2001). Nesse estudo foi solicitado que os respdadascolhessem pelo grau de importancia se as
guestdes de impacto eram menos importante (1) oto nmportante (5). O teste U foi utilizado
para determinar se essas questbes eram significeivte maiores ou menores que a média de
resposta para todas as questoes.

Por fim, utilizou-se 0 modelo de regressdo logastigue, segundo Hair (2005), pode ser

definido como uma equacgao matematica em que sesgDp relacionamento de variaveis. Nestes
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modelos, define-se uma variavel dependente (Y) anuavel de saida e procura-se verificar a
influéncia de uma ou mais variaveis ditas varidweiependentes, causais ou explicativas (X's)

sobre esta variavel dependente.

4. ANALISE DOS RESULTADOS

De forma a cumprir com os objetivos da pesquiszstigar as percepcdes sobre as causas
gue levaram as empresas de pequeno e médio poNrimoipio de Novo Hamburgo a faléncia,
apos tabular as respostas dos questionarios endolvg@l empresas falidas e 61 empresas nao
falidas, obteve-se os resultados reportados arsegui

4.1 VARIAVEIS DE IMPACTO — ESTATISTICAS UNIVARIADAS

O teste de Mann-Whitney foi realizado para comparamostra de distribuicdo (respostas
de 1 a 5) e a distribuicéo teorica das 25 questdestantes no questionario. Para Stevenson (1981,
p.317), a técnica estatistica conhecida como T¢&beParamétrico de Médias de Mann-Whitney, é
um teste “[...] usado para testar se duas amdstlapendentes provém de popula¢cdes com meédias
iguais.” A realizacdo de um teste T também foiwaldo para confirmar se as provaveis diferencas
encontradas no teste de Mann-Whitney € mesmo de&idoédia ou a outro parametro da
distribuicdo (ou até mesmo devido a diferentes@aage distribuicdo). Além disso, o teste Mann-
Whitney assume que as duas amostras sao indepesident

A partir da tabulagdo dos dados obtidos elaboroa-3@abela 4, onde se evidenciam os
rankings médios dos 25 problemas contributivosi@néaa respondidos pelas empresas falidas e
empresas nédo falidas e suas respectivas difereAgaseis areas de problemas para as empresas
falidas que séo significativamente maiores (em m@necia) que o ranking geral meédio de 2,75 séo:
(1) falta de dinheiro = 4,14; (2) fluxo de caixagdrio = 3,67; (3) disponibilidade de empréstimos
pessoais para 0 negécio = 3,25; (4) falta de unctawderalvo especifico = 3,00; (5) garantias
pessoais para empréstimos pessoais = 3,00; (6)avenddequadas (inadimpléncia e atrasos de
pagamento) = 2,94.

Observa-se que, para as empresas nédo falidagehéasd@veis de impacto em que o ranking
médio das respostas € significativamente maioriggportancia) que ranking geral médio de 3,06:

(1) falta de dinheiro; (2) fluxo de caixa precar{8) tributacdo elevada; (4) vendas inadequadas
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(inadimpléncia e atrasos de pagamento); (5) coedigdmpetitivas dificeis; (6) regulamentacdes

federais; (7) historico financeiro precério (cadast

Tabela 4 — Teste U de Mann-Whitney

Variaveis : N&o
Falida .

Falida
Falta de dinheiro 4,14* 4.51*
Fluxo de caixa precério 3,67* 4,38*
Disponibilidade de empréstimos pessoais para oaego 3,25* 2,33**
Garantias pessoais para empréstimos pessoais 3,00* 2,30**
Falta de um mercado-alvo especifico 3,00* 2,44%*
Vendas inadequadas (inadimpléncia e atrasos dengaga) 2,94* 3,69*
Tributacdo elevada 2,69** 4,00*
Historico financeiro precario (cadastro) 2,67* 3,10*
Condi¢cdes competitivas dificeis 2,55** 3,67*
Despesas operacionais elevadas 2,37 3,00**
Alto custo dos empréstimos 2,18** 3,03**
Crescimento rapido (desequilibrio) 1,92** 2,38**
Regulamentac@es federais 1,78** 3,61*
Fraude ou desastre 1,63** 2,21%*
Problemas com pessoal 2,59 3,05
Estratégia promocional ineficaz 2,69 2,39
Falta de conhecimento sobre precificagéo 2,31 2,64
Problemas com fornecedores 2,59 2,66
Problemas com estoques (excesso ou falta) 2,82 2,87
Falta de um plano de negdcios a longo prazo 3,39 3,36
Falta de habilidades gerenciais 2,57 2,95
Economia pobre 2,96 3,23
Problemas pessoais 2,06 2,15
Disponibilidade de empréstimos empresariais 3,37 3,10
Disponibilidade de capital proprio para o negocio 3,71 3,57
Ranking Médio 2,75 3,06

Obs: Um (*) asterisco indica que o valor estatisticadesignificante e que a média das respostas esté §com um
nivel de significancia 5% ou melhor) do ranking métk todas as questfes. Dois asteriscos (**) amdique a média é
estatisticamente significativa abaixo do rankingliméle todas as respostas.

Ao se tracar um comparativo dos principais probkegaontados pelas empresas falidas e
nao falidas, observa-se conforme a Tabela 4, qgra dbs problemas em comum como: falta de
dinheiro, fluxo de caixa precério e vendas inaddgsaoutros fatores tais como: disponibilidade de
empréstimos pessoais para 0 negocio; garantiapgiessara emprestimos pessoais; tributacdo
elevada; e historico financeiro precario, estdetdmente ligados a insolvéncia associada a fluxos

monetarios das empresas.
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4.1.1 Resultados Comparativos das Variaveis de Impto

Ao se comparar as variaveis de impacto das empifatidas de ambas as pesquisas,
observa-se, conforme o Quadro 5, que cinco est&septes nos dois estudos e estao relacionadas a
solvéncia da empresa: (1) falta de dinheiro; (@ydlde caixa precario; (3) vendas inadequadas; (4)
disponibilidade de empréstimos pessoais para ocieg®) garantias pessoais para empréstimos
pessoais. Para as empresas falidas de lowa, ogtratso problemas potenciais associados a
assuntos financeiros foram relacionados como $tgtifos e ndo relacionados pelas empresas de
Novo Hamburgo: (1) alto custo dos empréstimos; @2spesas operacionais elevadas; (3)

disponibilidade de empréstimos empresariais; @afhibilidade de capital proprio para o negdcio.

Variaveis de Impacto Falidas N&o Falidas
lowa N.H lowa N.H

Falta de dinheiro v v v v
Fluxo de caixa precario v v v v
Vendas inadequadas (inadimpléncia e atrasos de v v v v
pagamento)
Alto custo dos empréstimos v
Histérico financeiro precdrio (cadastro) v
Despesas operacionais elevadas v
Tributacdo elevada v
Estratégia promocional ineficaz v
Falta de um mercado-alvo especifico v
Condigbes competitivas dificeis v
Regulamentacdes federais v
Disponibilidade de empréstimos empresariais v v
Disponibilidade de capital proprio para o negdécio v
Disponibilidade de empréstimos pessoais para odiego v v
Garantias pessoais para empréstimos pessoais v v

Quadro 5: Comparativo das variaveis de impacto
Fonte: elaborado pelos autores.

Em contrapartida, a falta de um mercado-alvo efipeddi considerada significativa pelas
empresas falidas de Novo Hamburgo e néo relacigmelda empresas americanas, o0 que pode estar
vinculado a queda das exportacdes do calcado eqiaste perda de mercado para outros paises.
Para as empresas nao falidas nas duas pesquisapotanciais problemas associados a assuntos
financeiros séo: (1) falta de dinheiro; (2) fluxe daixa precario; (3) vendas inadequadas; (4)
tributacao elevada.

Enquanto estratégia promocional ineficaz e displdéadle de empréstimos empresariais

aparecem relacionadas como potenciais problemas asrempresas ndo falidas no estudo
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americano, as empresas de Novo Hamburgo apontarhadrico financeiro precario (cadastro),
condi¢cdes competitivas dificeis e regulamentaceegrais, como elementos importantes para a

saude financeira das empresas.

4.2 REGRESSAO BINARIA LOGISTICA

A partir do estudo original, utilizou-se a técniba regressao logistica, com o objetivo de
examinar, em dois modelos (1 e 2), a importance rééacdes entre faléncia e caracteristicas
demograficas das empresas com os trés fatoresoamtente identificados na Analise Fatorial. O
modelo logistico permite ajustar os dados do proadla um modelo a partir da seguinte equacao
logistica:

Y =L+ X+ B X+ X +E (1)

A variavel dependente neste procedimento garardeagq@esposta seja expressa como uma
probabilidade, pois esta fungéo trabalha em unmvake entre O e 1. De acordo com Hair (2005), a
logit € til para situacdes nas quais se deseja pregligersenca ou auséncia de uma caracteristica
ou resultado, baseado em valores das variaveipendentes. Para a analise, foram utilizados dois

modelos distintos. O primeiro € dado por

Faléncie= a + 5,LNEMPREGADS+ 5,LOCALDUM+ 5,ORGDUM

+ B,LNFATURAMBTO+ B,INTERNEF 5,COMERCIG 3, IDADE+¢, @)
Onde: LNEMPREGADDS = logaritmo natural do nimero de empregados eimeede
turno integral;
LOCALDUM = variavel indicativa se a empresa serve um merlzau;
ORGDUM = variavel indicativa se a forma juridica é umagessa ltda;
LNFATURAMENTO= € o logaritmo natural do faturamento anual dares®
INTERNET = variavel binaria indicativa da utilizacdo daelmtet para efetuar
negocios;
COMERCIO = variavel binaria indicativa ao ramo de negé@meércio;
IDADE = logaritmo natural da idade da empresa;
&= erro aleatorio.

A Tabela 5, a seguir, mostra que significancia statestica de Hosmer e Lemeshow (1989)
de adequacdo do modelo é menor que 0,05, porté@utcse pode inferir que os dados estejam
adequados a este modelo. Neste teste, se a sageificfor menor ou igual a 0,05, se rejeitam a

hipétese nula que nao existe diferenca entre osreslobservados e previstos da variavel

dependente. Caso apresente valor maior, ndo s& rejeipétese nula de que nado existe diferenca,
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inferindo que os valores estimados pelo modelo asfeguados aos dados num nivel aceitavel.

Alguns fatores para a ndo adequacdo ao modelmakigddem estar relacionados as caracteristicas

da populacéo estudada, especialmente cultura eeségm

Tabela 5 - Estimativas dos coeficientes beta e testde significancia
Sumario do Modelo 1

Cox & Snell R Nagelkerke R
0,603 0,805
Teste Hosmer and Lemeshow — Adequacao do Modelo
X’ gl Sig.
28,491 8 0,000*
*p<=0,05
Valores das Variaveis no Modelo 1
B S.E. Wald Sig. Razao

LnEmpregados -0,977 0,512 3,647 0,056 0,376
Localdum(1) 1,504 0,969 2407 0,121 4,499
Internetdum(1) 5,609 1,105 25,747 0,000 272,929
Lnidade -1,832 0,835 4,821 0,028 0,160
comérciodum(1) -2,211 1,113 3,951 0,047 0,110
orgdum(1) -0,879 1,869 0,221 0,638 0,415
Lnfaturamento(1) -0,064 1,098 0,003 0,954 0,938
Constante 5,356 3,601 2,212 0,137 211,841

Fonte: elaborado pelos autores.

Complementarmente, um segundo modelo foi elabaradobase na analise fatorial das variaveis
de impact8. O objetivo deste modelo é testar o grau de infli®@desses fatores na faléncia das

empresas da amostra. Matematicamente, o0 modelospodefinido por:

Faléncia=a + B,INTERNETDM + 3,LNIDADE+ B,AF + 3,DC + B, AE+¢, (3)

onde: INTERNETDW = variavel binéaria indicativa a utilizacéo da hmiet para efetuar

negocios;
LNIDADE = logaritmo natural da idade da empresa;
AF =variavel que representa o Fator Aspectos Finarse
DC = variavel que representa o Fator DisponibiliddeeCrédito;
AE = variavel que representa o Fator Aspectos Egicate;
&= erro aleatorio.

Os resultados séo apresentados na Tabela 6.

® A andlise fatorial indicou a existéncia de vari@veelevantes correlacionadas com um quadrang@arothcéo
varimax maior que 0,5000 para as 25 variaveis gaato da amostra de 51 empresas falidas. Os to¥sdasugeridos
pela analise foram: i) Aspectos Econdmico-FinaimseifAEF); ii) Disponibilidade de Crédito (DC); iilspectos
Estratégicos (AE).
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Tabela 6 - Estimativas dos coeficientes beta e testde significAncia
Sumario do Modelo 2

Cox & Snell R Nagelkerke R
0,648 0,865
Teste Hosmer and Lemeshow — Adequacao do Modelo
X gl Sig.
5,322 8 0,723
Valores das Variaveis no Modelo Ajustado
B S.E. Wald Sig. Razao
Internetdum(1) -4,909 1,054 21,686 0,000 135,510
Lnidade -1,228 0,940 1,707 0,191 0,293
Af -7,194 2,423 8,817 0,003 0,001
Dc 3,374 1,505 5,026 0,025 29,202
Ae -1,672 1,466 1,302 0,254 0,188
Retaildum(1) -1,887 1,312 2,068 0,150 0,151
Constante 8,508 3,624 5,513 0,019 4954,699

Fonte: elaborado pelos autores.

A andlise do resultado de significancia conformdela 6 demonstra que as variaveis
internet, aspectos financeiros e disponibilidade cdédito influenciam significativamente no
modelo. Empresas que declararam faléncia utilizawsnos internet, ndo percebiam os aspectos
financeiros como fatores mais importantes, difeneinte das empresas que nao declararam
faléncia. Também as empresas que declararam falpaciebem a disponibilidade de crédito como
mais importante que as empresas nao falidas.

Em resumo, os resultados obtidos no presente esim@omparaveis com os estudos de
lowa, como ressaltado nos objetivos do trabalhaa FPaelhor elucida-los, no Quadro 6 sado
revelados os resultados obtidos no exame das d¢imieses testaveis, propostas pelo estudo
original que cercam as determinantes de falén@aamdo um comparativo entre as empresas de

lowa e as empresas de Novo Hamburgo.
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H Hip6teses Testaveis lowa N.H.

Empresas menores e mais jovens tém mais probatglida

1 falir do que outras empresas. N&o ha apoio Ha apoio
2 Empresas de manufatura sdo menos provaveis deldatiue N0 ha apoio N0 ha apoio
outras empresas.
Empresas com proprietarios e administradores cootqo Ha Apoio ?Sailgflgo
3 | conhecimento sdo mais provaveis de falir do queasut (Fator 2 Aspectos
empresas. Conhecimento) pect
Estratégicos)
. . Ha apoio
. ~ o Ha apoio
4 Empresas com menos acesso ao capital sdo maiyeiode (Fator 1 (Fator 2
falir do que outras empresas. o Disponibilidade
Divida) -
de Crédito)
Apoio Parcial
Empresas que enfrentam mercados limitados ou detdas Ha apoio (Fator 1
5 ~ . L . (Fator 3 Aspectos
sdo mais provaveis de falir do que outras empresas. : .
Clima) Econbmicos e

Financeiros)

Quadro 6: Analise das hipéteses testaveis.
Fonte: elaborado pelos autores.

Enquanto a pesquisa original ndo encontra apoia parduas primeiras hipoteses, 0s
resultados apresentados, nesse estudo evidencewenguesas falidas sao significativamente mais
jovens, atuam predominantemente na industria, @astituidas sob a forma juridica de sociedades
por quotas de responsabilidade limitada, possuemosnempregados e apresentam faturamento
menor que as empresas nao falidas.

Os resultados obtidos também sugerem evidénciaeeesas falidas, na sua maioria,
atuam em um mercado local e regional e utilizamaseninternet em seus negocios, 0 que pode
estar relacionado a uma maior sofisticacao poeas empresas nao falidas. Quando perguntadas
sobre os principais fatores que contribuem parataes financeira das empresas (ndo falidas) e
fatores que contribuiram para o fechamento de 1segd&cios (falidas), os resultados apontam, em
ambos 0s casos, para assuntos relacionados acsspechomicos e financeiros como um dos mais
importantes.

Comparando-se ambas as pesquisas (lowa e N.Hrgso#fados apresentam problemas
importantes em comum para as empresas falidas éahdas: (a) falta de dinheiro; (b) fluxo de
caixa precario; (c) vendas inadequadas; (d) digplatade de empréstimos pessoais para 0 negocio;
(e) garantias pessoais para empréstimos pessoais.

No caso brasileiro, empresas nédo falidas registraida tributacdo elevada e historico
financeiro precario como problemas importantescrefeados a aspectos financeiros, o que pode
sugerir que as empresas estejam enfrentando malesesnbolsos e consequente desequilibrio no
fluxo de caixa. Problemas de ordem financeira tamii@ram evidenciados nas pesquisas do
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SEBRAE (2004), em que a falta de capital de girfalta de clientes, problemas financeiros, maus
pagadores e falta de crédito bancario aparecem amsnmais relevantes fatores em grau de
importancia, para o fechamento prematuro das eagres

Os resultados apresentados também sao consistamesgstudos realizados por diversos
autores, apontando a falta de dinheiro e a dispmi@ile de empréstimos como determinantes de
faléncia (YONEMOTO, 1998; FELIPPE, 2003; NEVES; F¥E®\, 2006; BAPTISTA, 2003;
PULLIG; CHAWLA, 1998).

5. CONSIDERACOES FINAIS

Devido ao seu grau de importancia, as pequenasiasnémpresas continuam a despertar a
curiosidade de governos, pesquisadores e entigaiddiisas e privadas. A realizacéo deste trabalho
justifica-se pela baixa ocorréncia de estudos sloltgpara este grupo de empresas, em especial as
pertencentes a um determinado grupo demografim\® presente artigo € um passo importante
na identificacdo de determinantes de faléncia empresas de pequeno e médio portes de Novo
Hamburgo.

Este estudo teve como base a traducdo e validag@uestionario Financial conditions
among small firms in lowa and Factors contributitagbankruptcy de Carter e Van Auken (2006)
para a realidade brasileira, cumprindo plenameoie ¢ objetivo geral proposto. Apos aplicar o
guestionario a realidade brasileira, discriminas@mes principais fatores que influenciaram na
faléncia das empresas de Novo Hamburgo, compamsdesultados obtidos com as empresas de
lowa.

Com base nos resultados apresentados, concluiese perfil das empresas falidas situadas
no Municipio de Novo Hamburgo, quando comparadatiasfalidas, apresentam menor tempo de
vida, possuem menor nimero de empregados, regifataramento menor, sdo constituidas sob a
forma juridica de sociedades por quotas de respdigsale limitada, atuam predominantemente na
indUstria e ndo utilizam a internet em seus negocio

Os principais fatores determinantes da faléncia etapresas foram divididos em trés
grandes grupos: (1) Aspectos Econdmicos e Finage({2) Disponibilidade de Crédito; (3)
Aspectos Estratégicos.

As variaveis relacionadas ao conhecimento e a$idedes gerenciais, itens relacionados ao
fator aspectos estratégicos, sdo reconhecidas Ipetatura em financas (LONGENECKER;
MOORE; PRETY, 1997) e sao consistentes com estatigsiormente desenvolvidos (GASKILL;
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VAN AUKEN; MANNING,1993; SHELDON, 1994; BIRLEY; NIKTARI, 1996; NAJBERG,
2002; DUTRA, 2002; THORNHILL e AMIT, 2003; SEBRAR003; FELIPPE, 2003; CRUZ
JUNIOR, 2006).

Considerando os dados levantados nesta pesqursdjtacse que o aprofundamento de
acOes de apoio para 0S pequenos negocios, sej@satte uma maior disponibilidade de
financiamentos com menores custos financeirosmeakii para uma melhor qualificacdo dos
empresérios e administradores, ampliacdo de instriton e politicas voltadas para a reducao de
impostos e uma melhor analise das politicas ecarg@@npossam proporcionar um quadro mais
estavel para as empresas de pequeno porte.

Finalmente, cabe destacar que, apesar das Obfessngias econémicas, sociais, politicas,
legais e culturais entre Brasil e Estados Unidas, pooblemas percebidos pelos pequenos
empresarios sao bastante similares em ambas afades. Este resultado sugere que as mazelas
financeiras das pequenas e médias empresas saasapasar das diversidades ambientais em que
elas operam. Apesar de esta pesquisa ter sido zidadem uma limitada area geografica de um

pais emergente, suas licdes adquiriram um caratsrumiversal do que o inicialmente esperado.
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