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Resumo:

Anualmente, sdo criados mais de 1,2 milhdo de novos empreendimentos formais no Brasil, dos
quais, mais de 99% sdo micro e pequenas empresas e empreendedores individuais (SEBRAE,
2011). Semelhante ao que acontece no Brasil, as micro e pequenas empresas (MPES)
representam a maioria dos empreendimentos atuantes nas economias de vdrios outros paises
ao redor do mundo. Nesse contexto, essa investigacdo teve por objetivo geral analisar a
possivel existéncia de um relacionamento entre varidveis contdbeis, dentre elas varidveis de
custos e despesas, e a sobrevivéncia de MPEs. A partir da aplicagdo da andlise de regressdo
linear pelo método stepwise, foi identificado um modelo explicativo da sobrevivéncia de 59
MPEs com mais de 24 meses de atividade operacional continua, nas cidades de
Uberlandia-MG, Uberaba-MG e Patos de Minas-MG, em 31/12/2012. Foi constatado que o
“nivel médio de reservas e resultados acumulados”, o “nivel médio das disponibilidades em
relacdo a quantidade de funciondrios”, a “participacdo média do capital de terceiros no
financiamento do negdcio”, e, ainda, os “niveis médios absolutos das disponibilidades”
caracterizaram-se como varidveis explicativas daquela sobrevivéncia. Percebeu-se também
que os “niveis médios absolutos das disponibilidades” apresentaram um comportamento
inverso a sobrevivéncia das MPEs pesquisadas, ao passo que, as demais varidveis explicativas
apresentaram um comportamento direto em relagdo ao comportamento da varidvel de estudo.
Alem disso, esse estudo permitiu inferir que as varidveis relacionadas a montantes totais do
ativo, exigibilidades, patrimoénio liquido, capital social, custos e despesas, faturamento,
resultados, entre outros, ndo sdo determinantes da sobrevivéncia de MPEs pesquisadas.

Palavras-chave: Métodos quantitativos aplicados. Sobrevivéncia. Micro e pequenas
empresas.

Area tematica: Métodos quantitativos aplicados a gestdo de custos
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Um estudo sobre a sobrevivéncia de micro e pequenas empresas
mineiras com base em métodos quantitativos aplicados

Resumo:

Anualmente, sdo criados mais de 1,2 milhdo de novos empreendimentos formais no Brasil,
dos quais, mais de 99% s3o micro e pequenas empresas € empreendedores individuais
(SEBRAE, 2011). Semelhante ao que acontece no Brasil, as micro e pequenas empresas
(MPEs) representam a maioria dos empreendimentos atuantes nas economias de varios outros
paises ao redor do mundo. Nesse contexto, essa investigacao teve por objetivo geral analisar a
possivel existéncia de um relacionamento entre varidveis contdbeis, dentre elas varidveis de
custos e despesas, € a sobrevivéncia de MPEs. A partir da aplicagdao da andlise de regressao
linear pelo método stepwise, foi identificado um modelo explicativo da sobrevivéncia de 59
MPEs com mais de 24 meses de atividade operacional continua, nas cidades de Uberlandia-
MG, Uberaba-MG e Patos de Minas-MG, em 31/12/2012. Foi constatado que o “nivel médio
de reservas e resultados acumulados”, o “nivel médio das disponibilidades em relacdo a
quantidade de funcionarios”, a “participacdo média do capital de terceiros no financiamento
do negocio”, e, ainda, os “niveis médios absolutos das disponibilidades” caracterizaram-se
como varidveis explicativas daquela sobrevivéncia. Percebeu-se também que os “niveis
médios absolutos das disponibilidades” apresentaram um comportamento inverso a
sobrevivéncia das MPEs pesquisadas, ao passo que, as demais variaveis explicativas
apresentaram um comportamento direto em relagdo ao comportamento da variavel de estudo.
Além disso, esse estudo permitiu inferir que as variaveis relacionadas a montantes totais do
ativo, exigibilidades, patrimdnio liquido, capital social, custos e despesas, faturamento,
resultados, entre outros, ndo sdo determinantes da sobrevivéncia de MPEs pesquisadas.

Palavras-chave: M¢étodos quantitativos aplicados. Sobrevivéncia. Micro e pequenas
empresas.

Area tematica: Métodos quantitativos aplicados a gestdo de custos.

1 Introducao

Anualmente, sdo criados mais de 1,2 milhdo de novos empreendimentos formais no
Brasil, dos quais, mais de 99% s3o micro e pequenas empresas € empreendedores individuais
(SEBRAE, 2011). Semelhante ao que acontece no Brasil, as micro e pequenas empresas,
doravante denominados apenas de MPEs, representam a maioria dos empreendimentos
atuantes nas economias de varios outros paises ao redor do mundo (BAARD; VAN DEN
BERG, 2004; JARVIS; RIGBY, 2011; NUNES; SERRASQUEIRO, 2004).

A despeito da sua relevancia econdmica e social, segundo pesquisas do SEBRAE
(2011, p. 4), “o dado mais recente mostra que a cada 100 empreendimentos criados, 73
sobrevivem aos primeiros dois anos de atividade”, o que pressupde uma taxa de mortalidade
das MPES brasileiras em torno de 27%, durante os primeiros 24 meses de funcionamento.

Considerando que a mortalidade das MPES traz, entre outras consequéncias diretas, a
perda de investimentos e arrecadacdo, o desemprego, e, ainda, impactos negativos no
desenvolvimento da producdo interna do pais, torna-se relevante o estudo e a compreensao
dos possiveis fatores condicionantes daquelas taxas de mortalidade, e, por que ndo, a
identificacdo de fatores que possam caracterizar como possiveis determinantes da
sobrevivéncia desse tipo de empreendimento.
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Nesse contexto, ao admitir que as MPES constituem-se em um dos principais pilares
da economia nacional (KOTESKI, 2004), essa investigacdo teve por objetivo geral analisar a
possivel existéncia de um relacionamento entre variaveis contdbeis, dentre elas varidveis
relacionadas a custos e despesas, assim como outros gastos, e a sobrevivéncia de MPEs. Para
tanto, esse estudo foi conduzido a partir do seguinte questionamento direcionador: como
variaveis contabeis relacionadas a montantes de custos e despesas, montantes de receita bruta,
resultado liquido do exercicio, ativos totais, exigibilidades, patrimonio liquido, niveis médios
de caixa, entre outras, poderiam constituir-se em possiveis fatores determinantes da
sobrevivéncia de MPES, com mais de 24 meses de funcionamento?

Para atingir aquele objetivo geral fez-se necessario cumprir quatro passos bdsicos
considerados como objetivos especificos dessa investigagdo, ou seja: (i) inicialmente, foi
realizado embasamento tedrico acerca da tematica envolvendo a definicdo do
dimensionamento de um negocio e sua aplicacdo as MPEs, as possiveis variaveis contabeis
determinantes da sobrevivéncia das MPEs, e, ainda, alguns resultados de pesquisas
envolvendo a sobrevivéncia de MPEs; (i1) a seguir, realizou-se a pesquisa ¢ o levantamento
dos dados relativos a variavel de estudo, ou seja, o tempo de sobrevivéncia de MPEs que
possuiam mais de 24 meses de atividade operacional continua em 31/12/2012, e, ainda, as
possiveis varidveis explicativas daquela sobrevivéncia; (iii) na sequéncia, foi estudado e
identificado o ferramental estatistico capaz de permitir atingir o objetivo geral estabelecido
para essa pesquisa; (iv) a partir do levantamento das variaveis desse estudo (dependente e
independentes) e da identificagdo da respectiva metodologia analitica, procedeu-se a analise e
apresentacdo das principais evidéncias coletadas.

Assim, esse artigo foi dividido em cinco outras se¢des além dessa introdugdao. A
segunda secdo destinou-se a apresentacao do referencial tedrico do trabalho. A terceira se¢do
descreve as fontes e dados utilizados nessa investigacdo, bem como, o respectivo método de
analise. A quarta secdo apresenta a analise dos dados e os principais resultados da pesquisa.
Finalmente, a quinta se¢@o foi reservada para as consideragdes finais sobre todo esse trabalho
de pesquisa de natureza empirico-analitica.

2 Plataforma teodrica

Acerca da definicdo do “tamanho de um negdcio” em geral, Tudicibus (1995, p.90)
observa que "o melhor conceito de dimensao podera ser ora volume de vendas, ora valor do
ativo total, ora valor do ativo operacional, ora valor do patrimdnio liquido, ora valor do
capital social etc.” Sendo que, o autor ainda complementa afirmando que, de acordo com a
finalidade, cada um daqueles critérios pode apresentar vantagens e desvantagens proprias.

Com relagdo especifica as MPES, observa-se que nao existe uma padronizacao
universal para se definir quais seriam os critérios determinantes do “tamanho” desse tipo de
negodcio. Pois, segundo Dieste (1997), esse tipo de defini¢do esta muito mais relacionado ao
setor econdmico em que determinada empresa atua, ou, ainda, ¢ constituido em funcdo do
maior ou menor grau de desenvolvimento da sociedade em que ela encontra-se inserida.

Por exemplo, no Brasil, segundo Estatuto da Micro e Pequena Empresa (Lei n°
9.841/1999), o critério adotado para conceituar MPE era a receita bruta anual (BRASIL,
1999), cujos valores foram atualizados pelo Decreto n°® 5.028/2004, de 31 de margo de 2004
(BRASIL, 2004), e, posteriormente revogados pela Lei Complementar 123/2006, de 14 de
dezembro de 2006 (BRASIL, 2006). Sendo que, segundo a atual legislacdo, sdo consideradas
microempresas (ME) as instituigdes que possuem receita bruta anual igual ou inferior a R$
360 mil, e, empresas de pequeno porte (EPP) aquelas com receita bruta anual superior a R$
360 mil e igual ou inferior a R$ 3,6 milhdes (BRASIL, 2006).

Por outro lado, ainda no contexto nacional, o Banco Nacional de Desenvolvimento
Economico e Social (BNDS, 2011) define como ME, as instituicdes que possuem receita
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operacional bruta anual inferior ou igual a R$2,4 milhdes, e, EPP aquelas com receita bruta
operacional anual maior que R$2,4 milhdes e menor ou igual a R$16 milhdes.

Ja segundo a classificagdo do SEBRAE (2007), o porte das empresas ¢ definido com
base na quantidade de funciondrios, sendo considerado como ME, no setor de comércio e
servicos, entidades com 0 a 9 empregados, € na industria € na constru¢do, aquelas com 0 ¢ 19
empregados. Em relacdo a classificagdo de EPP, de acordo com aquele 6rgdo, ¢ considerado
no setor de comércio e servicos, as institui¢des com 10 a 49 funcionarios, ¢ na industria e
construcao, institui¢des com 20 a 99 funciondrios, respectivamente (SEBRAE, 2007).

No contexto internacional, os diversos critérios utilizados por relevantes agentes
internacionais, por exemplo, a Small Business Administration (EUA), o Bolton Committee
(Inglaterra) e pela Organizagao Internacional do Trabalho (OIT), dificultam ainda mais ainda
a utiliza¢do de um padrao tnico (DIESTE, 1997).

Segundo Dieste (1997), os principais critérios utilizados para a classificagao de
negocios como MPEs advém de trés naturezas bdsicas, ou seja, eles podem ser quantitativos,
qualitativos ou uma combinacdo de ambos. Os critérios de ordem quantitativa estdao
relacionados a informacgdes de natureza econdmica e/ou contdbil e determinam o porte da
empresa mediante o uso de pardmetros objetivos como numero de funcionarios, montante de
faturamento, patrimonio liquido, lucro, entre outros (DIESTE, 1997). Ja os critérios de
natureza qualitativa sdo de ordem gerencial e social, por exemplo, dificuldade na obtengao de
recursos financeiros, participagdo e dominio do mercado em termos concorréncias, produtos
comercializados, nivel tecnoldgico, entre outros (DIESTE, 1997).

Diante da possibilidade de adocdo de uma variedade de critérios para definicdo do
porte de um negdcio, e, ainda, considerando aquelas possibilidades apontadas por Iudicibus
(1995), e, ainda, sem perder de vista o que determina a legislagdo brasileira em vigor, e,
também, considerando a objetividade propria dos critérios de natureza quantitativa propostos
por Dieste (1997), nessa investigacdo, foram adotados os critérios de classificacdo definidos
pela Lei Complementar 123/2006 (BRASIL, 2006), ou seja, foram consideradas
microempresas (ME) as instituigdes que possuissem receita bruta anual igual ou inferior a R$
360 mil, e, empresas de pequeno porte (EPP) aquelas com receita bruta anual superior a R$
360 mil e igual ou inferior a R$ 3,6 milhdes (BRASIL, 2006).

Muitos pesquisadores tém buscado compreender os fatores que influenciam o
desempenho das empresas em geral, contudo, ainda ndo ha um consenso na literatura para
composicao e utilizagdo de indicadores financeiros e ndo-financeiros que permitam medir e
avaliar o desempenho empresarial (KOTANE; MERLINO, 2012; MACAU; BRITO, 2010), e,
em especial as MPEs.

De uma forma geral, ou seja, sem considerar especificamente as MPEs, Bernstein e
Wild (2000, p. 179) observam que "[...] a estabilidade financeira de uma empresa e risco de
insolvéncia depende dos recursos financeiros, tipos € tamanhos de seus varios ativos". Logo,
parece razoavel admitir que o investimento realizado em um negdcio como um todo,
representado pelo total dos seus ativos, e a forma como tal investimento ¢ financiado, tém
impacto significativo na sua continuidade (ASSAF NETO, 2005; ROSS; WESTERFIELD;
JAFFE, 2002).

Nesse sentido, 0 montante dos investimentos realizados em um negdcio, contabilmente
representado pelo total dos seus ativos, e, as fontes de financiamento desse investimento, bem
como, sua composi¢do relativa, ou seja, a composi¢do da estrutura daquele financiamento
(participagdo do capital terceiro versus capital proprio), possivelmente, poderiam caracterizar-
se como variaveis capazes de, pelo menos, expor indicios de descontinuidade nas empresas
em geral (GITMAN, 2006; ITUDICIBUS, 2010; MARION, 1997; MATARAZZO, 2003).

Ao buscar caracterizar as MPEs brasileiras, o IBGE (2003, p.18) afirma que, entre
outros fatores, elas apresentam “baixa intensidade de capital” e “maior dificuldade de acesso
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ao financiamento de capital de giro”. Considerando que, ndo ha uma uniformidade teodrica
com relagdo a abordagem, a identificagdo e a utilizagdo de indicadores financeiros e/ou nao
financeiros para avaliacao de desempenho relacionado a resultados econdmicos e financeiros
de empresas (CARDINAELS; VAN VEEN-DIRKS, 2010; CHEN; TSOU; HUANG, 2009;
KOTANE; MERLINO, 2012; WIER; HUNTON; HASSAB, 2007), além do investimento
total realizado nas MPEs e das respectivas fontes de financiamento, espera-se que as varidveis
relacionadas a niveis médios de caixa (disponibilidades), capital investido pelos socios
(capital social) e, ainda, o crescimento desse investimento a partir da acumulagdo e resultados
e constituicdo de reservas possam constituir em variaveis contabeis relevantes na busca dos
determinantes da sobrevivéncia das MPEs com mais de 24 meses de vida. Pois, por serem
informacdes relativamente comuns a todos os tipos de empresas, tais variaveis proporcionam
uma facil comparacao objetiva entre tais entidades (COVIN; SLEVIN, 1989; DIESTE, 1997).

Covin e Slevin (1989), ao pesquisarem MPES localizadas em Pittsburgh, na
Pennsylvania (EUA), propuseram uma avaliagdo de desempenho a partir de indicadores
financeiros e nao-finaceiros baseados no nivel de vendas, crescimento relativo de vendas
fluxo de caixa, rendimento sobre o capital dos investidores, margem bruta, lucro liquido, lucro
liquido em relacdo as vendas, retorno sobre o investimento, e, reinvestimento. Nesse sentido,
tendo em vista a objetividade dos pardmetros quantitativos econdomicos e/ou contdbeis
indicados por Dieste (1997), deve-se considerar que variaveis relacionadas a montantes de
custos e despesas,  receita bruta média, participacdo relativa dos custos e despesas na
receita bruta média, resultado do exercicio, ativo médio por empregado, faturamento médio
por empregado, resultado médio por empregado, nivel médio de disponibilidades por
empregado, e, ainda, a quantidade total de empregados, também, possam vir a ser utilizados
no estudo dos possiveis determinantes da sobrevivéncia de MPEs.

Acerca dos resultados de pesquisas empiricas voltadas para a possivel existéncia de
um relacionamento entre variaveis contabeis e a sobrevivéncia de MPEs, inicialmente,
observa-se que Vos e Shen (2007), ao utilizarem uma amostra composta por 626 MPEs da
Nova Zelandia, ao longo do periodo compreendido entre 2003 e 2005, identificaram que,
entre outros achados, nao houve uma correlagao entre nivel de endividamento e o crescimento
das PMEs analisadas, e, também, que a idade das MPEs (sobrevivéncia) tem um
comportamento inverso ao nivel de endividamento daquelas empresas, e, ainda, que quanto
mais idade as MPEs adquiriam maior seria sua tendéncia de incremento de lucratividade.

Em outro estudo utilizando os dados de 3000 empresas pertencentes a 48 paises, em
que foram consideradas pequenas empresas aquelas que possuiam de 5 a 50 empregados,
médias empresas aquelas com um nimero de empregados entre 51 e 500, e, grandes empresas
as que possuiam mais de 500 empregados, Beck, Kunt e Maksimovic (2008) constataram que
as MPEs integrantes da sua amostra de pesquisa procuravam se financiar a partir de recursos
gerados internamente, isso, como um meio para manter o controle dos seus negdcios a sua
independéncia financeira.

Apoiando-se em um estudo a partir de dados em painel e considerando uma amostra
composta por 51 empresas portuguesas, ao longo de um periodo de seis anos, de 2000 a 2005,
Novo (2009) constatou que o endividamento junto a terceiros caracteriza-se como a principal
fonte de financiamento para MPEs estudadas por ele.

Também considerando uma amostra de MPEs portuguesas e utilizando uma
metodologia baseada em dados em painel, Serrasqueiro, Nunes e Silva (2011) realizaram um
estudo que tinha por objetivo analisar se as decisdes sobre estrutura do capital das MPEs
familiares sdo diferentes das MPEs nao familiares. Considerando uma amostra formada por
854 MPEs (614 empresas familiares e 240 empresas nao familiares), ao longo do periodo
compreendido entre 1999 a 2006, aqueles pesquisadores detectaram, entre outras evidéncias,
que a capacidade de gerar resultados ndo influencia negativamente o endividamento das
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empresas nao familiares, sendo que, o oposto acontece com as empresas familiares. Ou seja,
quanto melhores os resultados economicos das empresas ndo familiares menores sdo os seus
niveis de endividamento, se comparados com as empresas familiares. Serrasqueiro, Nunes e
Silva (2011) também observaram que o dimensionamento das empresas analisadas ¢ o
determinante mais importante do endividamento das empresas nao familiares, o que nao
acontece com as empresas familiares.

No contexto nacional, buscando relacionar os custos com pessoal e a sobrevivéncia de
MPEs, Figueiredo (2001, p.41) constatou que tais gastos representavam 56% do total de
custos das pequenas empresas do setor de servigos, sendo que, na industria esse percentual
girou em torno de 14%, e, no comércio foi de 11%. Adicionalmente, Figueiredo (2001)
afirma que a rotatividade de empregados ¢ maior nas pequenas empresas, onde o tempo médio
de permanéncia do funciondrio ¢ de trés anos enquanto nas médias, sendo que, nas grandes
empresas esse tempo de permanéncia ficou em torno de cinco anos.

Em seu trabalho, Lenzi e Kiesel (2009) destacam quatorze causas de fracasso que, em
conjunto ou separadamente, podem ser responsaveis pela mortalidade das MPEs. Sendo que,
dentre essas causas, pelo menos trés estdo relacionadas as varidveis analisadas na presente
investigacao, ou seja, (i) a falta de planejamento e memoria de calculo inadequado, (ii) o
dimensionamento do negdcio além dos recursos disponiveis para o respectivo financiamento,
e, (ii1) a incorreta utilizacao de informagdes relacionadas a analise financeira e de custo.

Acerca da falta de planejamento e memoria de calculo inadequado, Lenzi e Kiesel
(2009) explicam que ¢ fundamental ao empreendedor manter uma memoria da empresa nos
aspectos relacionados a formacgao de preco, fluxo de caixa, histérico de vendas, entre outros.
Sobre o dimensionamento do negocio, além dos recursos disponiveis para o respectivo
financiamento, Lenzi e Kiesel (2009) destacam que, normalmente, as MPEs tém suas
atividades operacionais descontinuadas devido ao investimento descompensado pela falta de
financiamentos compativeis com a maturidade dos seus ativos. Finalmente, sobre a incorreta
utilizagdo de informagdes relacionadas a analise financeira e de custos, Lenzi e Kiesel (2009)
observam que a auséncia ou a ma utilizacdo de informagdes relacionadas a custos e despesas,
receitas, e outros detalhes de informagdes financeiras, podem gerar prejuizos irrecuperaveis.

De uma forma geral, conclui-se que tanto a teoria quanto os resultados de
investigagdes empiricas sinalizam que utilizagdo de informacdes de natureza contdbil pode
constituir-se em uma relevante ferramenta de analise e identificacao de alguns dos possiveis
determinantes da sobrevivéncia das MPEs.

3 Metodologia

Para responder a questdo problema proposta para essa investigacdo, inicialmente,
foram contatados varios escritorios prestadores de servigos contdbeis em duas cidades da
regido do Triangulo Mineiro (Uberlandia-MG e Uberaba-MG) e uma cidade localizada na
regido do Alto Paranaiba (Patos de Minas-MGQG), escolhidos de forma aleatdria.

Nesse contato inicial, foram solicitadas informagdes contabeis relativas a todas as
MPEs clientes dos escritorios contabeis visitados para realizagdo de uma pesquisa cientifica
de natureza empirica. Ainda durante o contato inicial, foi assegurado aos responsaveis dos
referidos escritdrios o absoluto sigilo das informagdes que viessem a ser fornecidas para
realizagdo dessa investigacao, tanto no que diz respeito a identificagdo das MPEs que viessem
a integrar a amostra dessa pesquisa quanto dos escritorios que se dispusessem a fornecer tais
informagdes de seus clientes.

Apoés varias tratativas, um escritorio da cidade de Patos de Minas-MG, um de
Uberlandia-MG e dois de Uberaba-MG forneceram os balancetes de verificagdo cuja data
base foi 31/12/2012, apds o encerramento do exercicio social, pertencentes a 95 MPEs por
eles atendidas. Além disso, os escritorios contabeis em questdo forneceram uma relagdo
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informando a data de inicio das atividades operacionais daquelas empresas e as respectivas
quantidades de funciondrios registrados no dia 31/12/2012, conforme solicitado na visita
inicial.

Apos a andlise inicial daquele universo composto por 95 empresas, foram identificadas
59 MPEs que possuiam mais de 24 meses de atividade operacional continua, € que, portanto,
passaram a integrar a amostra dessa pesquisa, conforme informag¢des resumidas na Tabela 1.

Tabela 1 — Andlise do volume de vendas mensais a partir da analise relativa de médias

ME? EPP" Total

Frequéncia Absoluta 39 20 59
Relativa 66% 34% 100%

Minimo 34 45 34

Tempo de funcionamento® Média 125 141 130
Maximo 469 330 469

} Minimo RS 14.766,60 RS 363.243,00 RS 14.766,60
Receita Bruta Anual (em 2012) - 1 i RS 12273432 RS 1.149.42972 RS 470.766.72
Maximo R$355.496,64  R$3.481.896,24  R$3.481.896,24

(2)ME = microempresa
(b)EPP = empresa de pequeno porte
(c) Tempo de sobrevivéncia, medido em meses, até 31/12/2012

Fonte: elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Ap6s definida a amostra de pesquisa, com base nos balancetes e dados adicionais
fornecidos pelos escritérios contabeis daquelas trés cidades, foram identificadas as 19
variaveis utilizadas nesse estudo, conforme detalhado no Quadro 1.

Identificacao da variavel no banco de Unidade Composiciao
dados do SPSS de Medida
i TEMPO_DE VIDA meses Més Quantidade de meses contados da data de abertura até

31/12/2012

RECEITA BRUTA MEDIA MES

ii TOTAL ATIVO RS Total do Ativo em 31/12/2012
iii NIVEL MEDIO DE DISPONIBIL RS Soma do saldo das disponibilidades em 31/12/2011
IDADES com o saldo das disponibilidades em 31/12/2012, e,
posterior divisdo por dois
v TOTAL EXIGIBILIDADES RS Somatoério do Passivo Circulante e Passivo Exigivel a
Longo Prazo em 31/12/2012
v TOTAL DO PL RS Total do Patriménio Liquido em 31/12/2012
vi CAPITAL SOCIAL RS Total do Capital Social em 31/12/2012
vii NIVEL MEDIO DE RESERVAS RS Soma do saldo das resevas e resultados acumulados
E RESULTADOS ACUMUL em 31/12/2011 com o saldo das resevas e resultados
acumulados em 31/12/2012), e, posterior divisdo por
dois
viii |EVOL PATRIM ANUAL RESER | unidade |Total das resevas e resultados acumulados em
VAS/CAPITAL 31/12/2012 dividido pelo Capital Social em
31/12/2012
ix PARTIC MEDIA CAP_TERCEIR | unidade |Somatério do Passivo Circulante com o Passivo
(0N Exigivel a Longo Prazo em 31/12/2012, e, posterior
divisdo pelo total do Ativo em 31/12/2012
X PARTIC MEDIA CAP PROPRIO | unidade | Total do Patriménio Liquido em 31/12/2012 dividido
pelo total do Ativo em 31/12/2012
Xi RECEITA BRUTA MEDIA MES | R$/més | Total da Receita Bruta do exercicio findo em
31/12/2012 dividido por doze
xii CUSTOS _E DESPESAS MEDIOS | R$/més | Total dos Custos e Despesas do exercicio findo em
_MES 31/12/2012 dividido por doze
xiii | PARTIC_CUSTOS E DESP NA | unidade |Custos e Despesas médios por més dividido pelo

total da Receita Bruta média por més
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xiv | RESULTADO DO EXERCICIO R$/més | Resultado do exercicio findo em 31/12/2012 dividido

MEDIO MES por 12
XV QTD_EMPREGADOS unidade | Quantidade de empregados mantidos pela empresa
em 31/12/2012
xvi | ATIVO_MEDIO POR EMPREGA RS/ Total do Ativo em 31/12/2012 dividido pela
DO empregado | quantidade de empregados mantidos pela empresa em
31/12/2012
xvii | FATURAM_ ANUAL MEDIO PO RS/ Total da Receita Bruta do exercicio findo em
R_EMPREGADO empregado | 31/12/2012 dividido pela quantidade de empregados

mantidos pela empresa em 31/12/2012

xviii | RESULTADO ANUAL MEDIO P RS/ Resultado do exercicio findo em 31/12/2012 dividido

OR_EMPREGADO empregado | pela quantidade de empregados mantidos pela
empresa em 31/12/2012
xix |NIVEL _MEDIO DE_DISPONIBIL RS/ Soma do saldo das disponibilidades em 31/12/2011
IDADES POR FUNC empregado | com o saldo das disponibilidades em 31/12/2012,

dividido por dois, e, posteriormente, dividido pela
quantidade de funcionarios em 31/12/2012

Fonte: elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa.

Quadro 1 — Descricao das variaveis utilizadas no estudo

Com relacao ao processo de analise de dados, foi utilizada a analise de regressao linear
multipla pelo método stepwise, com o auxilio do pacote estatistico para as ciéncias sociais
SPSS (Statistical Package for the Social Sciences) versao 15.0.

A analise de regressao linear tem por objetivo identificar uma modelagem matematica
analitica e explicativa do comportamento de uma variavel dependente ou variavel de estudo
(Y), a partir das informagdes de um conjunto de varidveis explicativas (X) (SANZ, 2010),
conforme descrito pela Formulagao 1.

A

Y =b,+bX; +bXo0+ ...+ b Xy tu 1)

Na formulagdo 1, os coeficientes “b;, by, ... , by’ representam os efeitos de cada uma
de as variaveis explicativas “X;, Xo, ..., Xi” sobre a variavel dependente ou variavel de estudo
(Y) (SANZ, 2010). J4 o coeficiente “b,” representa o termo constante, ou independente, do
modelo pesquisado pela regressdo linear (SANZ, 2010). Ao final daquela formula, o termo
“4” indica o erro (Y - ¥) do modelo analitico (¥) em relagdo aos valores reais (Y) das
observagoes referentes a variavel estudada (SANZ, 2010).

Nessa pesquisa, a varidvel de estudo (Y) ¢ o tempo de sobrevivéncia daquelas 59
MPEs que possuiam mais de 24 meses de atividade operacional continua em 31/12/2012, ou
seja, a variavel “i” descrita no Quadro 1, e, as possiveis variaveis explicativas daquela
sobrevivéncia sdo as variaveis “ii” a “xix”, também detalhadas no Quadro 1 e ja discutidas
exploratoriamente no referencial teérico deste trabalho.

Ainda com relagdo as possiveis varidveis explicativas detalhadas no Quadro 1,
observa-se que elas foram agrupadas de acordo com as respectivas naturezas, ou seja: as
variaveis “ii” e “iii” estdo relacionadas ao investimento total realizado no negdcio e quanto
desse investimento foi direcionado para ativos de liquidez imediata; as variaveis “iv” e “v”
referem-se a fontes de financiamento do investimento realizado no ativo, ou seja, recursos
proprios e recursos de terceiros; as varidveis “vi”, “vii” e “viii” referem-se ao investimento
realizados pelos socios e a sua multiplicagdo a partir dos resultados acumulados e das reservas
constituidas; as variaveis “ix” e “x” referem-se a composicdo da estrutura de capital das
MPEs que integraram a amostra dessa pesquisa; as variaveis “xi” a “xiv” relacionam-se aos

resultados alcancados por aquelas entidades, com especial atencdo as suas estruturas de
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custos; por fim, as varidaveis “xv” a “xix” buscam avaliar o impacto da quantidade de
empregados utilizada pelas MPEs, bem como, seus possiveis relacionamentos médios com
ativos, receitas, despesas e custos, niveis de disponibilidades, e, resultados.

Com relagdo ao método stepwise, Favero et al (2009) explicam que sua
operacionalizagdo consiste em realizar a inclusdo e a exclusdo, hierarquicamente, de cada uma
das variaveis explicativas, até que se identifiquem somente aquelas que melhor se adaptem a
modelagem explicativa do comportamento da variavel de estudo.

Ap0s a realizagdo da andlise de regressdo linear, foram aplicados testes envolvendo a
estatistica “f”, a estatistica “t”, o coeficiente de correlagao geral do modelo (R) e, ainda, o
respectivo coeficiente de determinagdo (R?). Tudo isso com vistas a validagio da modelagem
pesquisada mediante a utilizacao da regressao pelo método stepwise.

A estatistica “t” tem por finalidade avaliar a possibilidade dos coeficientes da
modelagem de pesquisa tenderem a zero, sendo que, para descartar tal hipotese a significancia
do seu valor parametro (sig. do valor-p) deve ser inferior a 0,05, para um nivel de confianca
de 95% (FIELD, 2009). A estatistica “f” serve para avaliar se a combinacdo linear das
varidveis explicativas exerce significativa influéncia sobre a varidvel de estudo, sendo que,
neste caso, a significancia do seu valor parametro (sig. do valor-p) também deve ser inferior a
0,05, para um nivel de confianga de 95% (FIELD, 2009). O coeficiente de correlagdo (R)
fornece uma estimativa da aderéncia das variaveis explicativas ao modelo de regressao linear
pesquisado (FIELD, 2009). J4 o coeficiente de determinagdo (R?) fornece uma medida do
valor daquela aderéncia, servindo para avaliar a qualidade da correlacdo geral do modelo
pesquisado, ou, ainda, o seu poder explicativo em relagdo as observagdes que compuseram a
amostra de dados utilizados para a analise de regressao (FIELD, 2009).

Adicionalmente, para descartar a hipotese de existéncia de problemas relacionados a
autocorrelacao residual, multicolinearidade e heterocedasticidade, foram utilizados os testes
envolvendo a avaliagdo da estatistica de Dubin-Watson, as estatisticas VIF (variance inflation
factor) e Tolerancia (tolerance), e, o teste de Pesaran-Pesaran.

Segundo Favero et al (2009), a autocorrelacao dos residuos surge quando os termos de
erros (u = Y - Y) apresentam correlagio com a variavel de estudo (Y), sinalizando a omissio
de variaveis explicativas relevantes. Favero et a/ (2009) afirmam que, para o diagndstico ¢ a
avalia¢do dos problemas dessa natureza, deve-se utilizar a estatistica de Dubin-Watson, cujos
valores satisfatorios (valor-p) devem estar entre 1,73 (dU) e 2,27 (4 - dU), de acordo com
perfil da amostra e da modelagem pesquisada nessa investigacao.

Com relagdo a problemas de multicolinearidade, Favero et a/ (2009) afirmam que eles
surgem quando as variaveis explicativas apresentam uma correlacdo elevada entre si, o que se
traduz em um tipo de viés estatistico indesejado. Nesse trabalho, para avaliacdo dos
problemas dessa natureza, foram utilizadas as estatisticas VIF (variance inflation factor),
cujos valores parametros devem apresentar-se abaixo de 5,0, e, ainda, as estatisticas de
Tolerancia (folerance), cujos valores parametros devem ser superiores a 0,20 (FIELD, 2009).

Em relagdo aos problemas relacionados a existéncia de heterocedasticidade, Favero et
al (2009) afirmam que eles surgem da correlagdo dos residuos () com uma ou mais variaveis
explicativas, fazendo com que os termos de erro do modelo pesquisado variem,
indesejavelmente, em funcao da(s) varidvel(eis) explicativa(s). Para diagndstico desse tipo de
problema, Corrar e Theophilo (2004) recomendam que seja utilizado o teste de Pesaran-
Pesarén, cuja operacionalizagdo consiste na regressao do quadrado dos residuos padronizados
(ZRE?) em fun¢do do quadrado dos valores estimados (ZPR?) a partir da equaco formada
pelos coeficientes do modelo pesquisado. Sendo que, para que seja descartada a hipdtese de
existéncia de heterocedasticidade, a estatistica “f” dessa regressdo (ZRE? em funcdo de ZPR?)
ndo deve apresentar significancia estatistica (sig. do valor-p), que, nesse caso, deve ser
superior a 0,05 (CUNHA; COELHO, 2007).
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Assim, com relagdo a tipologia desse estudo, ele pode ser considerado uma pesquisa
cientifica de natureza empirico-analitica, cuja analise de dados foi apoiada em métodos
quantitativos aplicados, pois, conforme observam Gil (2002) e Martins (2000), as pesquisas
do tipo empirico-analiticas sdo caracterizadas pela coleta, tratamento e analise de dados de
forma predominantemente quantitativa.

4 Analise dos dados e apresentacao dos resultados

Ao aplicar a andlise de regressdo linear pelo método stepwise, foram identificadas,
hierarquicamente, quatro varidveis explicativas da sobrevivéncia das empresas que integraram
a amostra dessa pesquisa, conforme modelo quatro descrito na Tabela 2.

Pode-se perceber que cada uma daquelas variaveis integra um grupo distinto de
fatores, conforme classificagdo ja descrita na secdo relativa & metodologia adotada nessa
investigacao, ou seja: a variavel “vii”, ja detalhada no Quadro 1, cuja denominagdo no banco
de dados da pesquisa foi “NIVEL_MEDIO DE_RESERVAS_E RESULTADOS ACUMUL”, é
representativa da multiplicagdo do investimento dos socios a partir dos resultados acumulados
e das reservas constituidas; a variavel “xix”, também j detalhada no Quadro 1, cuja
denominacgdo no banco de dados foi “NiVEL MEDIO DE DISPONIBILIDADES POR_FUNC”,
¢ representativa da razdo entre o nivel das disponibilidades por funciondrio empregado nas
MPEs integrantes da amostra de pesquisa; a variavel “ii” que indica o nivel médio dos
investimentos direcionados para ativos de liquidez imediata, cuja denominag@o no banco de
dados foi “NIVEL MEDIO DE DISPONIBILIDADES”; e, a varidvel “ix” que é um dos
componentes indicativos da estrutura de capital adotada pelas MPEs pesquisadas, denotando a
participacdo do capital de terceiros em relacdo a todo o financiamento utilizado pelas
empresas por aquelas MPEs para sustentar seus ativos, sendo que, sua denominag¢do no banco
de dados foi “PARTIC_MEDIA_ CAP_TERCEIROS”.

Tabela 2 - Resumo das modelagens pesquisadas” a partir da regressio linear pelo método stepwise

Mod. Coeficiente de Coeficiente de Erro- Estatistica "f" Estatistica
correlagio (R) determinacio (R’)  padrio Valor-p Sig. do valor-p _Durbin-Watson
1° 0,34624 0,11988 88 7,76 0,007
2¢ 0,45054 0,20299 85 7,13 0,002
3¢ 0,55645 0,30963 80 8,22 0,000
4° 0,59967 0,35960 77 7,58 0,000 1,896

(a)Varidvel dependente: Tempo de sobrevivéncia, medido em meses, até 31/12/2012 (TEMPO_DE VIDA meses).
(b)Variavel explicativa: (Constant), NIVEL MEDIO DE RESERVAS E RESULTADOS ACUMUL.
(c)Variaveis explicativas: (Constant), NIVEL MEDIO DE RESERVAS E RESULTADOS ACUMUL,

NIVEL MEDIO DE DISPONIBILIDADES POR FUNC.
(d)Variaveis explicativas: (Constant), NIVEL MEDIO DE RESERVAS E RESULTADOS ACUMUL,

NIVEL MEDIO_DE DISPONIBILIDADES POR _FUNC,

NIVEL MEDIO DE DISPONIBILIDADES.
(e)Variaveis explicativas: (Constant), NIVEL MEDIO_DE RESERVAS E RESULTADOS ACUMUL,

NIVEL MEDIO DE DISPONIBILIDADES POR FUNC,

NIVEL MEDIO DE DISPONIBILIDADES, PARTIC MEDIA CAP TERCEIROS.

Fonte: elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa, a partir de analises no SPSS.

A correlagao geral da modelagem composta por aquelas quatro varidveis explicativas
apresentou uma correlacao geral muito proxima de 0,60 (R do mod. 4 = 0,59967 = 0,60), o
que indica que a combinagdo linear daquelas quatro varidveis ¢ satisfatoria para explicar a
sobrevivéncia das MPEs integrantes da amostra dessa investigacao. Pois, conforme observam
Bisquerra, Sarriera e Martinez (2004), uma correlagdo acima 0,80 pode ser considerada muito
alta e, ainda, um coeficiente entre 0,60 e 0,80 traduz uma correlagao alta.

Com base no coeficiente de determinacdo da modelagem pesquisada, pode-se obervar
que as quatro variaveis identificadas sdo suficientes para explicar cerca de 36% (R*x 100 =
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0,35960 x 100 = 35,96% =~ 36%) das observagdes relativas a sobrevivéncia daquelas 59 MPEs
que possuiam mais de 24 meses de atividade operacional continua. Essa constatagdo evidencia
que existem outros fatores que poderiam explicar os 64% dos casos restantes. Por exemplo,
dados do SEBRAE (2007, p. 45) dao conta que fatores relacionados a falta de capital de giro,
ma localizagdo, problemas de natureza financeira e falta de conhecimento relacionado ao
processo de gestdo, entre outras falhas de natureza gerencial, representam 72% dos fatores
apontados, pelos empreendedores, como responsaveis pelo fechamento ou paralisacao das
atividades das suas empresas.

Ainda com relagdo as informagdes resumidas na Tabela 2, observa-se que estatistica
“f” da modelagem pesquisada confirma que a combinacdo linear daquelas quatro variaveis
explicativas exerce significativa influéncia sobre a variavel de estudo (sig. do valor-p < 0,05,
para um nivel de confianca de 95%). Adicionalmente, pode-se observar que a estatistica de
Dubin-Watson (DW) apresentou valor parametro suficiente para descartar a hipotese de
problemas relacionados a autocorrelagdo dos residuos (valor-p da estatistica DW>dU e <4
—dU, ou seja, 1,73 < 1,896 <2,27).

Passando a analisar os coeficientes (betas) integrantes da modelagem com quatro
variaveis explicativas da sobrevivéncia das MPEs pesquisadas, inicialmente, destaca-se que
além daquelas variaveis explicativas ja comentadas, a equacao pesquisada possui também um
termo constante, que pode ser entendido como o valor da varidvel de estudo quando todas as
varidveis explicativas forem iguais a zero, conforme demonstrado na Tabela 3.

Tabela 3 - Analise dos coeficientes das modelagens pesquisadas” a partir da regressio linear pelo
método stepwise

Mod. Coeficientes Estatistica "'t" Estatisticas de
colinearidade
Betas Erro- Betas Valor-p Sig. do Tolerance VIF
padrio Padronizados valor-P
1 (Constant) 117,198168 12,347 9,49 0,000

NIVEL MEDIO DE RESE
RVAS_E _RESULTADOS_A

CUMUL 0,000092 0,000 0,346238 2,79 0,007 1,000 1,000
2 (Constant) 104,923235 12,897 8,14 0,000

NIVEL_MEDIO DE_RESE

RVAS_E RESULTADOS_A

CUMUL 0,000087 0,000 0,327625 2,74 0,008 0,996 1,004

NIVEL MEDIO DE_DISPO

NIBILIDADES POR_FUNC  0,000924 0,000 0,288888 2,42 0,019 0,996 1,004
3 (Constant) 109,151571 12,198 8,95 0,000

NIVEL MEDIO DE_RESE
RVAS_E RESULTADOS A

CUMUL 0,000112 0,000 0,423006 3,62 0,001 0,918 1,089

NIVEL_MEDIO_DE_DISPO

NIBILIDADES POR_FUNC  0,001870 0,000 0,585034 3,86 0,000 0,547 1,827

NIVEL MEDIO DE_DISPO

NIBILIDADES -0,000335 0,000 - 0,455062 -2,91 0,005 0,515 1,942
4 (Constant) 94,826898 13,76 6,89 0,000

NIVEL MEDIO DE RESE
RVAS_E_RESULTADOS_A

CUMUL 0,000127 0,00 0,480623 4,10 0,000 0,865 1,156
NIVEL_MEDIO_DE_DISPO
NIBILIDADES POR_FUNC  0,001982 0,00 0,619856 4,18 0,000 0,540 1,851
NIVEL_MEDIO_DE_DISPO
NIBILIDADES -0,000333 0,00 -0,453370 -2,99 0,004 0,515 1,942
PARTIC_MEDIA CAP TER
CEIROS o 10,057105 4,90 0,234281 2,05 0,045 0,910 1,098

(a)Varidvel dependente: Tempo de sobrevivéncia, medido em meses, até 31/12/2012 (TEMPO DE VIDA meses).
Fonte: elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa, a partir de analises no SPSS.
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Outro ponto a ser destacado, também com base nas informagdes contidas na Tabela 3,
diz respeito a magnitude dos coeficientes (betas) das variaveis explicativas, ou seja, uma vez
que a variavel de estudo ¢ medida em meses e as demais variaveis (as explicativas) possuem
unidades de medidas distintas entre si e distinta também daquela primeira, e, ainda, valores
absolutos com unidades de medidas muito maiores que o tempo de sobrevivéncia das
empresas pesquisadas, cuja média foi de 130 meses, ¢ natural que aqueles coeficientes
apresentem valores muito pequenos.

Com base nas informacgdes contidas na Tabela 3, o estudo dos sinais dos coeficientes
das variaveis explicativas (betas) indica que, dentre as MPEs pesquisadas, aquelas que
possuiam elevados o seu “nivel médio de reservas e resultados acumulados”, o seu “nivel
médio das disponibilidades em relagdo a quantidade de funcionarios”, bem como a
“participacdo média do capital de terceiros no financiamento do negdcio”, apresentaram um
maior tempo de sobrevivéncia, sendo que, o inverso também ¢ verdadeiro.

Com relacdo ao “nivel médio das disponibilidades em relagdo a quantidade de
funcionarios” e o “nivel médio de reservas e resultados acumulados™, as evidéncias deste
estudo sdo corroboradas por Vos e Shen (2007) e Lenzi e Kiesel (2009), que concluiram,
respectivamente, que quanto maior a idade das MPEs maior € sua tendéncia de incremento de
lucratividade, e, ainda, o dimensionamento dos investimentos em recursos disponiveis tende a
viabilizar a sobrevivéncia das MPEs.

Com relagdo especifica a “participacdo média do capital de terceiros no financiamento
do negdcio”, as evidéncias desse estudo, apesar de divergirem dos achados de Beck, Kunt e
Maksimovic (2008), sdo corroboradas por Novo (2009), que em um estudo realizado ao longo
de um periodo de 6 anos, constatou que o endividamento junto a terceiros caracteriza-se como
a principal fonte de financiamento para MPEs estudadas por ele.

Ainda com base no estudo dos sinais dos coeficientes das varidveis explicativas,
conforme informagdes contidas na Tabela 3, o “nivel médio de disponibilidades” apresentou
um comportamento inverso a sobrevivéncia das MPEs pesquisadas. Isto ¢, quanto maior o
tempo de sobrevivéncia daquelas empresas, menores os niveis de recursos financeiros
investidos em disponibilidades.

Acerca da validacao dos coeficientes pesquisados, as respectivas estatisticas “t”
permitem descartar a possibilidade dos coeficientes da modelagem de pesquisa tenderem a
zero (sig. do valor-p < 0,05). Adicionalmente, as estatisticas de Tolerancia (folerance) e VIF
(variance inflation factor) refutam a hipotese de existéncia de problemas relacionados a
multicolinearidade.

Com relacdo a existéncia de problemas relacionados a heterocedasticidade, o teste de
Pesaran-Pesaran sinalizou a auséncia de correlacao entre os residuos € uma ou mais variaveis
explicativas. Pois, conforme demonstrado na Tabela 4, a regressao do quadrado dos residuos
padronizados (ZRE?) em funcdo do quadrado dos valores estimados (ZPR?) ndo apresentou
significancia estatistica (sig. do valor-p da estatistica “f” > 0,05).

Tabela 4 — Tabela ANOVA® do teste para diagnodstico da auséncia de heterocedasticidade
(Pesaran-Pesaran)”

Modelo Soma dos quadrados Frequéncia Estatistica “f”
Valor-p Sig. do valor-p
Regressao 0,77 1 0,21 0,648
Residuos 208,99 57
Total 209,76 58

(a) Variavel dependente: ZRE? (quadrado dos residuos padronizados)
(b) Variavel explicativa: ZPR? (quadrado dos valores estimados a partir da equagdo formada pelos coeficientes do mod. 4)

Fonte: elaborado pelos autores com base nos dados da pesquisa, a partir de analises no SPSS.
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Diante das evidéncias coletadas a partir de toda essa analise quantitativa, ¢ possivel
afirmar, com 95% de confianga, que as varidveis relacionadas ao “nivel médio de reservas e
resultados acumulados”, o “nivel médio das disponibilidades em relagao a quantidade de
funciondrios”, a “participagdo média do capital de terceiros no financiamento do negocio”, e,
ainda, os “niveis médios absolutos das disponibilidades” sdo explicativas de 36% das
observagdes relativas a sobrevivéncia daquelas 59 MPEs que possuiam mais de 24 meses de
atividade operacional continua, nas cidades de Uberlandia-MG, Uberaba-MG e Patos de
Minas-MG, em 31/12/2012.

5 Consideracoes finais

Apos a aplicagcdo da metodologia estatistica da analise de regressao linear pelo método
stepwise, foram pesquisados quatro modelos explicativos da sobrevivéncia de 59 MPEs com
mais de 24 meses de atividade operacional continua, nas cidades de Uberlandia-MG,
Uberaba-MG ¢ Patos de Minas-MG, em 31/12/2012.

Na modelagem de maior poder explicativo (mod. 4), foi constatado que o “nivel médio
de reservas e resultados acumulados”, o “nivel médio das disponibilidades em relagdo a
quantidade de funcionarios”, a “participacdo média do capital de terceiros no financiamento
do negocio”, e, ainda, os “niveis médios absolutos das disponibilidades” poderiam ser
consideradas explicativas daquela variavel de estudo.

Além disso, esse estudo permitiu inferir que, de acordo com a amostra de pesquisa, as
variaveis relacionadas a montantes totais do ativo, exigibilidades, patrimonio liquido, capital
social, custos e despesas, faturamento, resultados, entre outros, ndo sdo determinantes da
sobrevivéncia de MPEs. Essa investigacao também permitiu identificar que variaveis médias
relacionadas a participagdo do capital proprio, custos e despesas, receitas brutas, e, ainda, a
participacdo relativa dos custos e despesas na receita bruta media més, quantidade de
empregados, ativo médio por empregado, resultado médio por empregado, entre outros, ndo
puderam ser considerados determinantes da sobrevivéncia das MPEs pesquisadas.

Foi evidenciado que a sobrevivéncia das MPEs estd diretamente relacionada com os
respectivos “niveis médios de reservas e resultados acumulados”, “niveis médios das
disponibilidades em relacdo a quantidade de funcionarios”, a “participagao média do capital
de terceiros no financiamento do negodcio”. Percebeu-se também que os ‘“niveis médios
absolutos das disponibilidades” apresentaram um comportamento inverso a sobrevivéncia das
MPEs pesquisadas. Sendo que, tais evidéncias foram corroboradas por alguns dos estudos ja
realizados sobre o assunto, integrantes da plataforma tedrica dessa investigagao.

Os testes estatisticos basicos do modelo de regressdo com quatro variaveis explicativas
foram considerados satisfatorios em cerca 36% das observacdes realizadas para as 59 MPEs
integrantes da amostra de pesquisa.

Acerca das limitagdes deste estudo, destaca-se que tanto as variaveis explicativas
quanto a MPEs integrantes da amostra de pesquisa foram escolhidas por conveniéncia.
Contudo, a despeito daquelas limitagdes, devido ao rigor estatistico utilizado nessa
investigacdo, bem como, a relevancia economica e social das MPEs no contexto nacional e
internacional, espera-se que os resultados dessa pesquisa possam somar-se aos resultados de
outros estudos e contribuir para o debate relacionado a sobrevivéncia desse tipo de empresa.

Uma vez que as evidéncias detectadas neste trabalho estdo longe de esgotar o assunto
na area tematica envolvendo gastos e a sobrevivéncia de MPEs, sugere-se a realiza¢do de
estudos dessa mesma natureza, porém, contemplando outras variaveis explicativas e, ainda, os
dados quantitativos e contabeis de empresas de outras regides do pais.
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