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Objetivo: Examinar, por meio de agbes empreendedoras, os aspectos de sustentabilidade financeira
praticada nas empresas situadas na microrregidao de Pard de Minas e cidades circunvizinhas,
descrevendo e analisando as percepgdes dos gestores e proprietarios desses negdcios.

Método: Desenvolveu-se uma pesquisa quantitativa, descritiva, aplicando-se survey a 205 gestores
e/ou proprietérios. Foi utilizada a modelagem de equagdes estruturais via método PLS.

Originalidade/Relevancia: Este estudo busca ampliar as investigagées sobre a longevidade das
empresas, principalmente no que se refere as agées empreendedoras de sustentabilidade financeira,
realidade pouco evidenciada nas pequenas empresas.

Resultados: Sugere-se que embora proprietarios e gestores de empresas tenham conhecimento das
ferramentas administrativas de gestédo, ndo as utilizam de forma correta, o que pdde ser observado
em relacdo ao discurso desses gestores e proprietéarios versus pratica, o que torna as empresas
vulneraveis em relagéo a longevidade.

ContribuigGes tedricas/metodologicas: A experiéncia aliada a um controle financeiro e uma relagéao
mais transparente da organizacdo sdo elementos importantes para a longevidade de um negécio. Em
tese, existem variaveis comportamentais que interferem diretamente na sustentabilidade financeira.
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FINANCIAL SUSTAINABILITY ACTIONS IN COMPANIES OF THE
MICROREGION OF THE TOWN OF PARA DE MINAS AND IN ITS
SURROUNDING TOWNS

Purpose: To examine, through entrepreneurial actions, the aspects of financial sustainability practiced
in the companies located in the town of Para de Minas microregion and its surrounding towns,
describing and analyzing the perceptions of the managers and owners of these businesses.

Method: A quantitative, descriptive research was developed, applying a survey to 205 managers and /
or owners. The modeling of structural equations was done using the PLS method.

Originality / Relevance: This study seeks to broaden the research on the longevity of companies,
especially with regard to the entrepreneurial actions of financial sustainability, a reality little evident in
small companies.

Results: It is suggested that although owners and managers of companies are aware of the
administrative tools of management, they do not use them correctly, which could be observed in
relation to the discourse of these managers and owners versus their practices, which makes the
companies vulnerable in terms of longevity.

Theoretical / methodological contributions: The experience combined with financial control and a
more transparent relationship of the organization are important elements for the longevity of a
business. In theory, there are behavioral variables that directly interfere with financial sustainability.

Keywords: Entrepreneurial Behavior; Business Longevity; Financial Sustainability.

ACCIONES DE SOSTENIBILIDAD FINANCIERA EN EMPRESAS DE LA
MICRORREGION DE PARA DE MINAS Y CIUDADES CIRCUNVIZINHAS

Objetivo: Examinar los aspectos de sostenibilidad financiera practicada, a través de acciones
emprendedoras, en las empresas situadas en la microrregion de Para de Minas y ciudades
circundantes, describiendo y analizando las percepciones de los gestores y propietarios de esos
negocios.

Método: Se desarrollé una investigacion cuantitativa, descriptiva, aplicando survey a 205 gestores y /
o propietarios. Se utilizé el modelado de ecuaciones estructurales, via método PLS.

Originalidad / Relevancia: Este estudio busca ampliar las investigaciones sobre la longevidad de las
empresas, principalmente en lo que se refiere a las acciones emprendedoras de sostenibilidad
financiera, realidad poco evidenciada en las pequefias empresas.

Resultados: Se sugiere que aunque propietarios y gestores de empresas tengan conocimiento de las
herramientas administrativas de gestion, los mismos no las utilizan de forma correcta, lo que pudo ser
observado en relacidon al discurso de esos gestores y propietarios versus practica, lo que hace a las
empresas vulnerables en relacidn con la longevidad.

Contribuciones tedricas / metodologicas: La experiencia aliada a un control financiero y una
relacion mas transparente de la organizacién son elementos importantes para la longevidad de un
negocio. En teoria, existen variables comportamentales que interfieren directamente en la
sostenibilidad financiera.

Palabras clave: Comportamiento Emprendedor; Longevidad Empresarial; Sostenibilidad Financiera.
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1 INTRODUCAO

As acdes empreendedoras de sustentabilidade financeira, geralmente, estao
associadas a um conjunto de estratégias financeiras, procedimentos administrativos,
contabeis e operacionais que visam a saude financeira e o crescimento da empresa
(Hurst, & Lusardi, 2004) em um espaco de tempo considerado duradouro. Nos
ultimos anos, as acdes empreendedoras tém chamado atencdo tanto do meio
académico quanto do empresarial. Contudo, ainda ndo existe uma definicdo
totalmente aceita na literatura, principalmente quanto ao termo “sustentabilidade”
(Payne, & Raiborn, 2001; Van Bellen, 2004; Reigota, 2007; Nascimento, 2012). Em
grande parte, a sustentabilidade € tratada como um termo geral, mas as diferentes
conotagdes acontecem de acordo com o sentido e objetivo da analise empregada.

A propria categorizacao do termo “sustentabilidade financeira” pode ser uma
tarefa nao trivial, com implicagdes inerentes a cada objeto estudado, tendo em vista
que as organizagdes geralmente variam de tamanho, forma, estrutura organizacional
e estilo gerencial (Berle, & Means, 1932; Lewis, & Churchill, 1983; Claro, & Claro,
2014). Para qualquer organizacado, seja um pequeno empreendimento, com pouco
tempo de vida, ou grandes empresas que ja passaram por varias fases de sua
existéncia, € necessario compreender quais mecanismos de sustentabilidade
apoiam seu equilibrio empresarial.

Os mecanismos de sustentabilidade sado estabelecidos pelas agdes
gerenciais (Hahn, 2013) e/ou pela propria atividade empreendedora, proveniente de
um arranjo organizacional, que geralmente se amolda em ambientes de risco. Essas
ac¢des configuram-se a partir dos fatores estruturais e estratégicos necessarios a
sobrevivéncia de um negécio (Chandler, 1962), bem como o seu desenvolvimento e
competitividade (Payne, & Raiborn, 2001; Parisi, 2013; Baumgartner, 2014; Epstein,
& Buhovac, 2014). Apesar de a teoria apontar a importancia da formalizacao
estratégica voltada para a sustentabilidade (Claro, Claro, & Amancio, 2008; Payne, &
Raibon, 2001; Hahn, 2013; Baumgartner, 2014), na visdo das gestdes, essa

realidade (ainda) € incipiente (Judge, & Douglas, 1998; Parisi, 2013).
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Desse modo, o estudo sobre empreendedorismo evidencia caracteristicas
que diferenciam individuos quanto a capacidade de estabelecerem planejamentos
para tomada de decisdes (Gerber, 2004; Barbosa, Noronha, & Castro, 2012), bem
como: identifica qualidades especiais distintas que fazem diferenca para o
desenvolvimento empresarial; identifica grupo de pessoas com atitudes,
comportamentos e habilidades coerentes com a vida diaria nos negodcios,
principalmente em ambientes de grande mudanga (Hisrich, Peters, & Shepherd,
2014).

A longevidade dos negdcios, por sua vez, esta diretamente ligada a questao
do empreendedorismo, da inovagdo, do planejamento, das caracteristicas que
compdem o perfil do empreendedor que os diferenciam dos demais empresarios e
investidores nas diversas areas (Palhares Jr., Tomaz, & Silva, 2014). Em termos
globais, em setores que nao haja protecionismo, o empreendedorismo exerce um
papel importante no crescimento econdémico, que ocorre na medida em que as
empresas alcancam a sustentabilidade, ao promover, desse modo, maior
longevidade (Schumpeter, 1997, Payne, & Raiborn, 2001, Clarkson, Li, Richardson,
& Vasvari, 2011) e beneficios para as geragdes futuras e stakeholders (Lange,
Busch, & Delgado-Celballos, 2012), aléem de ser uma alavanca para os negocios
(Campos, Sehnem, Oliveira, Rossetto, Coelho, & Dalfovo, 2013).

A compreensdo das agées empreendedoras de sustentabilidade financeira e
a promog¢ao da longevidade de um negdcio requer inicialmente o entendimento do
conceito de sustentabilidade em relacdo a perspectiva ambiental, social e
econdmico-financeira. Embora os estudos recentes estarem pautados nesse tripe,
este ultimo € pouco evidenciado na realidade das pequenas empresas (Oliveira,
Silva, & Araujo, 2013; Moreira, Silva, & Moreira, 2017).

A investigacdo em questdo baseou-se em ag¢des empreendedoras de
sustentabilidade que operacionalizam o controle diario permitindo analises
estruturadas para a tomada de decisbes. Assim, o objetivo do estudo consiste em
descrever e analisar as agbes empreendedoras de sustentabilidade financeira dos

gestores e proprietarios de empresas da microrregido de Para de Minas - MG e
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cidades circunvizinhas que conduzem a longevidade empresarial, tendo como
parametro o modelo proposto por Matias (2007).

Este estudo também procura: identificar elementos de sustentabilidade
financeira das empresas no papel de seus empresarios; verificar a percepgao
desses gestores e proprietarios quanto a pratica de agdes empreendedoras em
relacdo a utilizacdo de ferramentas de controle financeiro no dia a dia da
organizacdo de modo a promover a longevidade empresarial. Ressalta-se que a
escolha dessa microrregido esta na sua importéncia para o estado de Minas Gerais,
especialmente na produgéo de gado leiteiro.

A presente pesquisa busca ampliar as investigacdes sobre a longevidade
das empresas, principalmente no que se refere as agdes empreendedoras de
sustentabilidade financeira (Salgado, Silva, & Cunha, 2012), que se traduzem na
capacidade do empreendedor em cobrir custos de oportunidades e de transacgdes,
permanecendo no mercado (Dum, Arbuckle, & Parada, 1998).

Em seu estudo, Oliveira, Silva e Araujo (2013) identificaram que dentre os
estudos académicos nacionais e internacionais, ha maior frequéncia de pesquisas
sobre o comportamento empreendedor em grandes empresas, sendo poucas 0s
diretamente relacionados as Micro e Pequenas Empresas (MPEs). Os autores
acrescentam que o conhecimento sobre o empreendedorismo e as experiéncias
adquiridas revelam-se como fator de longevidade para as organizagdes. Desde
modo, as respostas para as principais questdes tedricas sobre as MPEs ainda
persistem, pois o tema € controverso, no que se refere a gestdo e desenvolvimento
(Alves, Antonialli, Lopes, Souki, & Reis Neto, 2013).

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Sustentabilidade Financeira

A sustentabilidade, em aspectos globais, envolve a satisfagdo das
necessidades basicas de uma sociedade atual sem comprometer as geragdes

futuras. Tal entendimento ja vem sendo difundido desde a Comissao Brundtland das

Nacdes Unidas, em 1991. Independentemente da visdo que se tenha do termo
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sustentabilidade, o aumento dos problemas socioambientais exige que a sociedade
substitua a visdo de crescimento econdmico a qualquer custo para uma viséo de
crescimento sustentavel. Tal visdo busca o desenvolvimento econémico respeitando
os limites sociais e ambientes aceitos pela sociedade (Payne, & Raibon, 2001; Hart
e Milstein, 2003; Lange, Busch, & Delgado-Celballos, 2012; Stephanou, 2013).

Uma empresa sustentavel deve gerar simultaneamente beneficios
econdmicos, sociais e ambientais (Hart, & Milstein, 2003), conhecidos como os trés
pilares do desenvolvimento sustentavel. Para isso, o negocio deve ser
economicamente viavel, socialmente justo e ambientalmente correto (Hart, Milstein,
Lange, Busch, & Delgado-Ceballos, 2012; Seiffert, 2014) e equanime (Seiffert, 2014;
Wals, & Schwarzin, 2012; Paz, & Kipper, 2016).

O alcance da sustentabilidade empresarial tem sido debatido tanto do ponto
de vista estratégico (Zahra, 1993; Shrivastava, & Hart, 1995; Hart, 1997; Roome,
1998; Claro, Claro, & Amancio, 2008; Payne, & Raibon, 2001; Hahn, 2013;
Baumgartner 2014), quanto na perspectiva instrumental (Schaltegger, & Burritt,
2000; Bennet, & James, 1999; Parisi, 2013), visto que o desempenho econémico
sofre efeitos simultdneos tanto no ambiental quanto no social (Figge, Hahn,
Schaltegger, & Wagner, 2002; Stephanou, 2013).

Na visdo de Figge et al. (2002), os aspectos econdmicos sdo sentidos mais
rapidamente pelo mercado por meio dos pregos de produtos, servigcos prestados,
entre outros. Pode-se dizer que a sustentabilidade se da pela posse de propriedade
tecnologica, investimentos pesados, conservadorismo da gestdo financeira,
desenvolvimento de patentes e capital humano (Thornton, 1999; Wals, & Schwarzin,
2012). Ja as questdes sociais e ambientais, os impactos sdo percebidos em parte
(como retragao dos pregos de mercado), embora cada vez mais se apresentem
importantes para o negaocio (Figge et al., 2002).

Para Stephanou (2013), o grande desafio esta em prover, nas organizagoes,
um equilibrio entre a forma de gestdo e o crescimento econdmico sustentavel, sem
muito impacto no meio ambiente. Além de conscientizar as geracgdes futuras sobre a

importancia da responsabilidade social nas organizagdes.
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A sustentabilidade apresenta-se como um diferencial competitivo (Lange,
Busch, & Delgado-Ceballos, 2012; Lameira et al., 2012). Quando a empresa possui
uma gestao voltada para a sustentabilidade, ha evidéncias empiricas que ocorre
maior desempenho econémico (Clarkson et al., 2011).

Quanto ao aspecto econdémico, a sustentabilidade, tendo como base
Conway (1986), Ramos Filho (2000) e Lameira et al. (2012), apresenta-se como a
capacidade do empreendimento autoprover recursos financeiros para enfrentar
contratempos decorrentes da sua exploragdo econdmica, que se articula sobre a
autonomia financeira, o equilibrio do crescimento e o nivel de negdcio. Por outro
lado, o provisionamento do inventario de estoque e o controle dos gastos nas fontes
financeiras sao determinantes na solvéncia da organizacgao.

Diante disso, a relagdo entre esses inventarios, fontes financeiras e
empréstimos definem o grau de sustentabilidade financeira de uma organizacéo
(Stanislavchik, 2010). Assim, a sustentabilidade financeira torna-se uma das
caracteristicas para a valoragcdo da situagcdo econdmico-financeira de uma
organizacao (Clarkson et al., 2011; Lange, Busch, & Delagado-Ceballos, 2012;
Lameira et al., 2013; Nidumolu, Prahald, & Rangaswami, 2013; Silveira, 2013; Araujo
& Santana, 2015).

Dum, Arbuckle e Parada (1998) ja argumentavam que a sustentabilidade
financeira € a capacidade do prestacionista (credor)® cobrir todos os seus custos,
inclusive os de oportunidade e os de transagado e ainda conseguir permanecer no
mercado em longo prazo. Nesse aspecto, entende-se que a autopromocido dos
recursos financeiros de uma empresa decorre da necessidade de as organizagdes
apropriarem-se de procedimentos padronizados em relagdo a conduta de uma
gestdo financeira organizada operacionalmente. Assim, a gestdo financeira de uma
organizacao depende de ferramentas de controle necessarias para sua condugéo.
Sua utilizacao requer rigor e método no planejamento e agdes diarias na gestao
eficaz da empresa.

Nesse sentido, as acgdes empreendedoras de sustentabilidade financeira,
requerem um conjunto de estratégicas financeiras, procedimentos administrativos,

contabeis e operacionais, que visam a saude financeira e o crescimento da empresa

5 Credor neste contexto refere-se de forma mais ampla ao empreendedor.
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(Hurst, & Lusardi, 2004) em um espac¢o de tempo considerado duradouro. Essas
acdes advém dos tragos pessoais e comportamentais do empreendedor, os quais
influenciam na gestdao dos negodcios (Wals, & Schwarzin, 2012), ao gerar novas
ideias e transformar o empreendimento lucrativo (Raufflet, Bres, & Filion, 2014).
Portanto, o pressuposto de que a sustentabilidade financeira esteja relacionada a

capacidade empreendedora torna-se mais evidente.

2.2 Comportamentos e Caracteristicas Empreendedoras

Para explicar o comportamento empreendedor, pesquisas tendem a
examinar caracteristicas e tragos pessoais, mediante as influéncias de fatores
contextuais, tais como a disponibilidade de recursos e fatores econémicos (Bessant,
Lamming, Noke, & Phillips, 2005).

Atualmente, tem-se atribuido ao empreendedor um papel de
responsabilidade em relacdo ao desenvolvimento econémico e social de um pais
(Raupp, & Beuren, 2011; Esther, Rodrigues & Freire, 2012; Hisrich, Peters, &
Shepherd, 2014; Lima, Lopes, Nassif, & Silva, 2015), uma vez que influencia e é
influenciado pelo ambiente em que esta inserido (Dolabela, 2008; Storopoli, Binder,
& Maccari, 2013). Dessa forma, o empreendedor possuiria um perfil diferenciado
comparado a outros agentes econdmicos e organizacionais. Esse comportamento
estaria relacionado as varias habilidades adquiridas (Nassif, Hashimoto, & Amaral,
2014) e aperfeicoadas ao longo de sua trajetoria empresarial (Dolabela, 2008;
Zampier, & Takahashi, 2014).

Como os empreendedores apreendem a partir do que fazem e como as
atividades mudam constantemente, eles também precisam mudar. Por isso, tornam-
se atores sociais dinédmicos, a partir de questdes comportamentais (Minello, Marinho,
& Buger, 2017). O empreendedor apresenta-se como um elemento fundamental
para o aumento da produtividade e competitividade, tendo em vista que € o principal
responsavel pelos recursos e pela busca de melhor aproveitamento de
oportunidades e efetivagdo do empreendimento (Barbosa, Noronha, & Castro, 2012;
Borges, & Lima, 2012; Enoque, & Borges, 2014).
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A teoria econdémica retrata que a presenga do empreendedor traz beneficio
ao ciclo de negocio e a economia como um todo. Além disso, induz ao aumento da
produtividade econémica por meio de um movimento ciclico e incessante na qual se
da pela busca de maior competitividade. E notério que aqueles considerados nio
empreendedores dificilmente sobreviverdo nesse ambiente. Somente em casos
especificos, onde existem medidas protecionistas, mas tal comportamento,
provavelmente, ndo venha ocorrer.

Um sujeito empreendedor ou grupo de empreendedores sao capazes de
combinar recursos, habilidades, conhecimentos e competéncias para aproveitar as
oportunidades do mercado (Borges, & Lima, 2012), tendo uma orientagao para longo
prazo (Eddleston, Kellermanns, & Zellweger, 2012). Por outro lado, quando esses
fazem parte de empresas familiares, ficam mais propensos aos conflitos de
interesses, acentuado pela convivéncia entre parentes (Santos, Drape, Dornelas, &
Calvo, 2013). Diante disso, alguns autores (Lodi, 1993; Garcia, 2001; Casillas,
Vasquez, & Dias, 2007; Martins, Maccari, Campanario, & Almeida, 2008; Freitas, &
Krai, 2010; Freitas, & Barth, 2012; Santos et al.,, 2013) defendem a ideia da
profissionalizagdo da gestdo, minimizando as chances de conflitos entre os
administradores, os funcionarios e o publico externo a organizacéo.

Em casos de ambientes estruturados em rede, em que a democracia e a
cooperagao prevalecem, o desenvolvimento do empreendedorismo (Dolabela, 2008)
se da a partir do conhecimento de um determinado tipo de mercado, no qual
empreendedores desenvolvem novos produtos ou processos (Filion, 1999). Desse
modo, “as oportunidades empreendedoras sdo situagbes nas quais novos bens,
servigos, matérias-primas e meétodos organizacionais podem ser introduzidos e
vendidos por um valor bem maior do que seu custo de producdo” em um periodo
determinado de tempo (Hisrich, Peters, & Shepherd, 2014, p. 6). Esse seria 0 caso
de um monopodlio (temporario) advindo do processo de inovagao.

No que se refere as caracteristicas mais comuns identificadas em
empreendedores destacam-se: a busca de oportunidade e iniciativa, persisténcia,
comprometimento, exigéncia de qualidade e eficiéncia, capacidade de correr riscos

calculados, estabelecer metas, buscar informacgdes, planejar e monitorar de forma
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sistémica, ter persuasao e rede de contatos, independéncia e autoconfiancga
(McClelland, 1961).

Oliveira, Silva e Araujo (2013) relatam a importancia em observar tais fatores
relacionados ao desenvolvimento econémico e também referiram-se a McClelland
(1972) e seu primeiro estudo na india, que observou aumentos relevantes das
atividades empresariais daqueles que participavam de treinamentos especificos
sobre caracteristicas que motivam o comportamento. Utilizando-se de meios
quantitativos, foram isolados fatores psicologicos e culturais do empreendedor e a
importancia em observar tais fatores relacionados ao desenvolvimento econdmico
(Oliveira, Silva, & Araujo, 2013).

Assim, McClelland (1971, 1972) distinguiu trés necessidades que motivam
as pessoas, a saber: realizacdo, poder e afiliacdo. As realizagbes perpassam pela
perspectiva pessoal e profissional. Na realizagao pessoal, os limites do individuo sdo
colocados a prova, na intencao de alcangar melhores desempenhos, cumprir metas
e objetivos em situagbes competitivas e buscar realizagao profissional na intengao
de se promover. O poder refere-se a capacidade de organizar uma equipe, persuadi-
la e influencia-la, no intuito de conquistar objetivos dentro da organizacao. A afiliacéo
€ o fato de considerar o pertencimento ao grupo, a preocupag¢ao com o fator humano
e o trabalho em equipe de forma cooperativa. Além dessas caracteristicas
comportamentais empreendedora, quais sejam a realizagdo e o poder, Olivo (2003)
destaca tambem o planejamento, no qual supde conhecer os processos para
conduzir a organizagdo na diregcao correta, segundo o individuo, incluindo a
capacidade de obter informagdes e avaliar uma oportunidade em um ambiente
contrario.

Por ter uma personalidade criativa, o empreendedor lida melhor com o
desconhecido, incita o futuro, cria probabilidades dentre as possibilidades e
transforma o caos em harmonia. Ante a sua forte personalidade, necessita controlar
pessoas e eventos, e por ser um visionario do futuro, torna-se um agente de
mudancgas que se antecipa e direciona o seu grupo na direcdo da realizagdo de suas

aspiracdes (Gerber, 2004).
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Por possuirem visdes distintas dos demais, quanto ao ambiente de negdcio
(Hisrich, Peters, & Shepherd, 2014), os empreendedores possuem habilidades
diferenciadas, que permitem tomar decisbes arriscadas e ousadas no mercado,
acreditando firmemente no potencial de suas escolhas. Na visdo dos autores, um
empreendedor precisa: i) pensar de forma racionalmente estruturada; ii) adotar
técnicas e ferramentas de gestao; iii) executar processos; e iv) ter capacidade de
adaptacao. Nota-se que o sucesso do empreendedor esta na capacidade de inovar,
correr riscos ja calculados, realizar os seus objetivos e ter autoconfianga (Hisrich,
Peters, & Shepherd, 2014). Todas essas questdes moldam as acgdes
empreendedoras.

Diante dessas caracteristicas atenuantes, determinada pessoa ndo pode
ser vista como empreendedora somente pelo fato de conduzir um negdcio. O termo
empreendedor difere-se de empresario e administrador. As competéncias atribuidas,
nesse caso, sao distintas e ndo fazem parte do mesmo objeto. Ao considerar um
empresario empreendedor, certamente sera uma pessoa com competéncias
distintas. Ao passo que enquanto empresario ou administrador, a simples questao
da competéncia em areas nao estratégicas pode ser um limitador consideravel
(Dornelas, 2005).

Hisrich, Peters e Shepherd (2014) e Sebrae (2013) salientam que, acrescida
as demais caracteristicas, a necessidade de realizacdo e o relacionamento
interpessoal/lideranca sdo apontadas com frequéncia na literatura para descrever o
comportamento empreendedor que acarreta a longevidade ou continuidade

organizacional.

2.3 Longevidade Empresarial a partir da Sustentabilidade Financeira

Para o desenvolvimento econémico de um pais ou de uma atividade
empresaria, a perspectiva de longo prazo deve ser presente. Venturoli (2004) relata
que a longevidade significa a qualidade daquele que tem muita idade. A longevidade
esta sempre relacionada com a expectativa de duracao da vida influenciada pelos

fatores do ambiente.
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Assim, a longevidade empresarial esta ligada a funcido de ajustar o ambiente
interno as condi¢cdes impostas pelo ambiente externo, na tentativa de adaptar a
evolucdo da organizagao as pressdes externas para manté-la em funcionamento por
muitos anos, buscando manter sempre uma gestado por mudangas (Montuori, 2000).
As empresas longevas sdo sensiveis ao seu ambiente, com forte senso de
identidade e antecipam-se as mudancgas de mercado, além de serem conservadoras
em suas financas (Geus, 2005) e experimentarem uma existéncia continuada
durante varias geragdes de comando, podendo alcangar varios centenarios de vida
(Mayfield, Mayfield, & Stephens, 2007)

Desse modo, o estilo de gestao € um fator importante para que as empresas
sejam longevas ou n&o longevas (Ferreira, 2001). Outro fator € o conhecimento ou
as experiéncias adquiridas, o que representa a consciéncia do individuo sobre si e o
ambiente, sendo profundamente influenciado pelo ambiente fisico e social, e pelas
suas necessidades e experiéncias anteriores (Vasconcelos, & Lezana, 2012). A
longevidade do empreendimento seria alcangada quando se conjuga as habilidades
para utilizar sua capacidade fisica e intelectual dos agentes em prol de um objetivo
central.

A forca empreendedora incentiva o crescimento do pais que ocorre na
medida em que as empresas alcancam a sustentabilidade, promovendo a
longevidade do negodcio (Schumpeter, 1997). Por outro lado, as mudangas
tecnologicas recentes possibilitam a diminuicdo de barreiras entre as organizacgdes e
o mercado, difundindo inovagdes e trazendo transformagdes do negdcio, no intuito
de aumentar o ganho de capital (Financial Conduct Authority, 2014).

Para Xisto (2007), em uma organizacao sustentavel financeiramente e
longeva, a gestdo de seus recursos fisicos, humanos e financeiros devem estar em
perfeita harmonia para gerar valor. Moreira, Silva e Moreira (2017) comungam da
mesma ideia de Xisto (2007), ao alegarem que para uma empresa ter maior chance
de alcancar a longevidade deve ter como objetivo principal maximizar seu valor a
longo prazo, independente da visdo ou missdo da empresa.

Em consonancia, Matias (2007) salienta que longevidade empresarial

ocorrera por meio da sustentabilidade financeira, a qual esta relacionada: i) a gestao
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do capital de giro da organizagcdo (quanto € necessario manter em caixa recursos
para cumprimento das obrigacbes diarias da empresa para pagamento de
fornecedores — Necessidade Liquida de Capital de Giro); ii) a gestdo financeira —
sucessao (familiar) de aspectos comportamentais (0 sucesso empresarial dessas
organizacbes esta ligado na habilidade do empreendedor em visualizar
oportunidades que combinam informacdo, comunicagao e informacao); iii) a gestao
de riscos operacionais - relacionados a imagem e aos aspectos ambientais e sociais
(o desafio dos gestores financeiros esta em identificar, mensurar e gerir riscos
operacionais que integrem todos os aspectos ambientais e sociais, tornando a
empresa competitiva e, consequentemente, gerando valor a todos os seus
stakeholders); e iv) a geracdo de valor e competitividade (a competitividade é
relativa e ndo absoluta, e para criar valor, a empresa precisa estar em um ambiente
competitivo, tecnolégico e inovador).

O modelo de sustentabilidade proposto por Matias (2007) e utilizado como
base para desenvolver a pesquisa em questdo, elenca as agdes descritas acima
com o objetivo de direcionar a operacionalizagao da gestdo econdmico/financeira de
forma a garantir com eficiéncia a sustentabilidade financeira empresarial, podendo
ainda observar que se exprime a preocupagao ambiental e social no mesmo
contexto, sendo essas partes integrantes intrinsecamente e ligadas a fatores
prioritarios para garantia da longevidade empresarial, observando a necessidade de
gerir riscos operacionais relacionados a imagem da organizacgao.

As agdes empreendedoras de sustentabilidade financeira dizem respeito a
forma de operacionalizar controles de gestao no dia a dia da organizagcdo de modo a
visualizar com clareza resultados que podem e devem ser alcangados. Os controles
construidos a partir de um acompanhamento sistematico que determinara o sucesso
do negocio esta diretamente relacionado a sua conducgao através destas acgdes, isto
e, da disciplina em seguir procedimentos operacionais padronizados adaptados
conforme a necessidade da empresa.

Para Moreira, Silva e Moreira (2017), essas formas de acgdes
empreendedoras adequam-se a realidade das pequenas empresas brasileiras e,
portanto, aos pequenos varejistas supermercadistas. Entretanto para alcancar os

objetivos propostos deste trabalho de pesquisa, as agbes propostas por Matias
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(2007), no que diz respeito as finangcas de uma organizag¢ao, foram estratificadas de
modo a identificar fatores que contribuem para a melhor performance da gestao e

administragao financeira quanto as ferramentas de controles financeiros.

3 METODOLOGIA

Esta pesquisa caracteriza-se como descritiva (Cervo, & Bervian, 2005), de
campo, com abordagem quantitativa (Dalfovo, Lana, & Silveira, 2008). Apods
consultas aos orgaos competentes (Servigo Brasileiro de apoio as Micro e Pequenas
Empresas - SEBRAE, Junta Comercial do Estado de Minas Gerais - JUCEMG e
Camara de Dirigentes Lojistas - CDL), constatou-se a pertinéncia deste estudo pela
inexisténcia de dados sobre proprietarios da microrregido e cidades circunvizinhas
escolhidos para analise. A escolha dessa microrregido esta na sua importancia para
o estado de Minas Gerais, especialmente na produg¢ao de gado leiteiro.

A unidade de analise foi um grupo de empresas brasileiras situadas em uma
microrregido mineira e cidades circunvizinhas por meio de uma amostra aleatoria
simples de 205° proprietarios ou gestores dessas organizacées, compreendidos em
um universo total de 3.036 empresas, conforme dados do Instituto Brasileiro
Geografia e Estatistica - IBGE (2014). A amostra foi obtida a partir da seguinte
equagao, com o objetivo de estimar as proporgcdes em uma populagao finita para

variaveis categoéricas (Triola, 2017):

Z?pgN

(N-1)e*+z*pq
Na qual os termos significam:
N = tamanho da populagéo.

n = tamanho da amostra que se busca.

® Embora o célculo amostral tenha apresentado a necessidade de aplicagdo de 93 questionérios,
utilizou-se um total de 205, total esse conseguido pelo éxito na obtencéo de respostas dadas aos
questionarios enviados. Nesse sentido, permitiu-se reduzir o erro amostral de 10% para 6,61% o
que aumentou ainda mais o nivel de confiabilidade da pesquisa.
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e = erro amostral estabelecido em 10%’.
z = variavel padronizada, com nivel de confianga estabelecido em 95%.

p = proporgéo que nesta pesquisa sera definida em 50%.
g = complemento de p, portanto igual a 50%.

Para atingir a amostra desejada, foram enviados 250 questionarios, para
diversas empresas escolhidas aleatoriamente. No entanto, a expectativa foi
superada e 205 questionarios foram respondidos e utilizados.

Os dados primarios s&o provenientes de um questionario estruturado com 50
questbes objetivas (sendo 14 questdes relacionadas as caracteristicas
sociodemograficas e caracteristica das empresas, 34 questdes relacionadas as
acdes empreendedoras de sustentabilidade financeira das organizagbes e 2
especificas a aplicacdo de controles financeiros e a sua utilizagdo). O questionario
baseou-se na escala Likert (5 pontos) e algumas questdes continham selecdo
dicotdmica (sim ou n&o) (Cooper, & Schindler, 2011).

O questionario, como apresentado na Figura 1, contemplou questdées sobre
acoes e percepcdes empresariais sustentaveis em suas trés dimensdes, ambiental,
social e econdémico/financeira: Gestdo de capital de giro - CG (9 questdes),
Competitividade e geracéo de valor-COMP (6 questdes), Controles financeiros-CFIN
(3 questdes), Gestao familiar ligados a sucessao e aspectos comportamentais-GEFA
(7 questdes), Organizagédo empresarial-ORGE (5 questbes) e Gestdo de riscos
operacionais relacionados a imagem e aos aspectos ambientais e sociais-ROPE (4
questdes).

Importante ressaltar que o instrumento de coleta de dados utilizado faz parte
de uma pesquisa maior, no ambito de sustentabilidade, em consonancia com o
estudo de Matias (2007) e adaptado para a pesquisa. Para a validagdo do
questionario foram realizados pre-testes. Na primeira fase, foram convidados 15
mestrandos da Universidade Federal de Minas Gerais da area de Ciéncias Sociais
Aplicadas. Apds as alteragdes solicitadas, o questionario foi aplicado a 5

empreendedores. Apos as devidas corregdes, deu-se inicio a coleta de dados.

7 10% é um percentual considerado alto, mas foi utilizado por tratar-se de pesquisa piloto na
regiao.
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Itens

Questoes

CG1

CG2

CG3

CG4

CGb

CG6

CG7

CG8

CG9

COMP1
COMP2
COMP3
COMP4
COMP5
COMP6
CFIN 1
CFIN2
CFIN3
CFIN4
GEFA1
GEFA2
GEFA3
GEFA4
GEFA5
GEFA6
GEFA7
ORGE1
ORGE2
ORGE3
ORGE4
ORGEb
ROPE1
ROPE2
ROPE3
ROPE4

A empresa contrata empréstimos de CG se o custo financeiro estiver abaixo do lucro nas vendas.

A empresa ja contratou CG.

A empresa deve observar os prazos medios e giro de maneira a ndo comprometer o CG.

O CG gasto com a divulgagao de produtos deve ser negociado com fornecedores.

A empresa ja negociou junto a fornecedores maiores prazos para realizagio de agdes de Marketing.
A gestdo inadequada do CG é o principal motivo para encerramento dos negoécios.

A empresa possui controle de Fluxo de caixa.

Para sobreviver sdo necessarias melhorias constantes de instalagées e servicos ao cliente.

A empresa ja contratou empréstimos para melhorar servigos prestados e instalagées da empresa.
Planejamento estratégico € uma fonte de reflexdo sobre novos processos, inovacao e sustentabilidade.
A empresa possui plano estratégico formal.

A criacdo de valor exige que a empresa busque melhoria continua e sustentagdo frente aos concorrentes
A empresa investe buscando de vantagens competitiva

O desempenho de uma empresa esta condicionado a um conjunto de fatores, ambiente econémico...
A empresa conhece seus principais fatores de competividade.

A empresa possui controles financeiros.

Os principais controles financeiros utilizados sao ...

A empresa utiliza-se desses controles para analise da situagao financeira no dia a dia de seu negdcio.
A empresa utiliza indices como estrutura de capital, liquidez e rentabilidade.

A longevidade esta relacionada a capacidade dos sdcios em gerir e comunicar os valores centrais.

A empresa possui missdo, visdo e valores definidos.

Uma boa governanga familiar considera o principio da entidade e a nZo interferéncia familiar.

E clara na empresa a divis3o entre o patriménio da empresa e da familia.

Sao quitadas as dividas pessoais dos socios na conta da empresa.

O planejamento formal de sucesséo e o objetivo de longo prazo garantem a longevidade da empresa.
Os herdeiros estao sendo preparados para dar continuidade aos negécios.

A consultoria empresarial norteia a empresa com posicionamento de mercado e novas estratégias.

A empresa ja passou por consultoria empresarial visando diagnosticar problemas de gestao.

Nunca se busca consultoria por inseguranca...

Um olhar de terceiro permite vislumbrar novos horizontes, conhecimento...

Pretendo receber pessoas especializadas que possam orientar na gestdo do meu negdcio...

A possibilidade de perdas financeiras... deve resultar em plano de contingéncia... para reduzir perdas.
A empresa possui planejamento para contingéncias.

A empresa tem buscado apresentar imagem responsavel em questdes ambientais e sociais.

A empresa possui plano formal de relacionamento com a comunidade... (stakeholders).

Figura 1: Questoes aplicadas na pesquisa
Fonte: Elaborada pelos Autores (2018).
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Os dados coletados foram tabulados e submetidos a analises uni e
multivariadas com o auxilio dos soffwares SPSS (Statistical Package for the Social
Science) e SmartPLS, no intuito de verificar as agdes empreendedoras de
sustentabilidade da amostra em questdo, que conduzem a longevidade das
empresas. A analise pautou-se na técnica de equacgdes estruturais (Hair Junior,
Black, Babin, Anderson, & Tatham, 2009). Para determinar se as associagdes
encontradas sdo estatisticamente significativas, utilizou-se o nivel de significancia de

5% (p-valor menor ou igual a 0,05).

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Caracterizacao dos Entrevistados e das Empresas

A caracterizagao da amostra foi realizada por meio de analise uni variada
das informagdes contidas no questionario, visando a descricao das empresas. Essas
informacgdes sao importantes para determinagao do perfil geral do grupo estudado.

Com relacgdo a faixa etaria, a maioria dos respondentes possui entre 25 a 49
anos (63%), seguidos pelos que possuem 50 anos ou mais (34%). Essa informacgao
nao foi declarada por dois participantes. Quanto ao grau de escolaridade, quase a
totalidade dos respondentes possuem ensino medio, somente 2% tém pos-
graduacao e 90% deles se denominaram proprietarios (quatro néo responderam).

A maioria das empresas analisadas sao de pequeno porte (70%), como
apresentado na Tabela1 (informagao omitida em 11 questionarios). Elas atuam no
setor de comércio (64%), seguido de servigcos (13%) e comeércio de industria (10%)
(informagdo nado declarada por quatro empresas). Quase 81% das empresas néo
possuem qualquer filiagao, seja com alguma entidade, associacdo ou outro 6rgéo
(nesse quesito 26 empresas ndo forneceram essa informacdo). Assim, o
faturamento mensal de 60% das empresas € de até R$ 50 mil e somente 2%

possuem faturamento maior que R$ 750 mil (nove empresas nao responderam).

Rev. Empreendedorismo Gest. Pequenas Empres. | S3o Paulo, v.8 | n.3 | p. 01-35 | Set/Dez. 2019.
17



WWW . regepe org.br

Doge Palhares Junior, Wendel Alex Castro Silva, Andreia de Oliveira Santos &
Hudson Fernandes Amaral

Tabela 1: Distribuicdo das empresas segundo o porte e setor

Frequéncia Percentual Frequéncia Percentual
Porte Setor
Pequena 135 65,85% Comeércio 128 62,44%
empresa
Média empresa 52 25,37% Servigo 27 13,17%
Grande 7 3.41% Comeércio e Industria 21 10,24%
empresa
Nao 11 5,37% Industria 18 8,78%
responderam
Comeércio e servigos 5 2,44%
Comeércio, Industria e 2 0,98%
Servicos
Nao responderam 4 1,95%
Total 205 100% Total 205 100%

Fonte: Elaborado pelos Autores (2018).

A maioria das empresas possui mais de 15 anos de funcionamento (36%),
seguidas pelas empresas que possuem até 2 anos de funcionamento (21%). Essa
informacdo ndo foi obtida para 4 empresas. As empresas possuem até 10
funcionarios (80%), seguidas das que possuem entre 11 e 20 funcionarios (11%).
Menos de 10% das empresas possuem mais de 20 funcionarios (informagao omitida
em 2 empresas)

Mais da metade das empresas estudadas possuem area de vendas de até
200 m? (55%), seguidas pelas que possuem entre 201 e 300 m?. Somente 6% das
empresas possuem até 750 m?. Esta informagdo ndo foi obtida para 4 empresas.
Observou-se que 96% das empresas possuem até 3 caixas (em 13 empresas nao
se obteve essa informagdo) e aproximadamente 2/3 dessas empresas sao

informatizadas (10 empresas omitiram essa informacgao).

4.2 Modelo de Equacoes Estruturais

Para responder ao objetivo principal deste estudo, que € descrever e
analisar as agées empreendedoras de sustentabilidade financeira dos gestores (22
respondentes) e proprietarios (181 respondentes) de empresas situadas na

microrregido mineira e cidades circunvizinhas, que conduzem a longevidade
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empresarial, foi utilizada a modelagem de equagdes estruturais via método PLS
(Partial Last Squares).

Para avaliar a confiabilidade das escalas do modelo estrutural, utilizou-se a
confiabilidade composta, tendo em vista as criticas relacionadas ao uso do Alfa de
Crombach, quando se testa construtos dentro de um modelo estrutural (Vehkalahtin,
Puntanen, & Tarkkonen, 2006). Recomenda-se o uso da confiabilidade composta do
construto com niveis aceitaveis acima de 0,7. Todos os construtos estudados
apresentaram confiabilidade satisfatéria ou muito proxima da satisfatoria.

A validade discriminante foi verificada pela comparagao das cargas fatoriais
de cada indicador com sua variavel latente e com as outras variaveis latentes,
verificando que, em geral, € maior para a variavel latente se comparada aos demais
construtos, comprovando a validade discriminante do modelo estrutural. Neste
estudo, foram descritas 6 variaveis latentes, explicadas por 34 variaveis indicadoras.

Para o problema em questado, construiu-se o diagrama de caminhos (Figura
1) que mostra as relagbes causais entre as variaveis utilizadas para medir as
relagdes entre a gestdo do capital de giro, controle financeiro, riscos operacionais,
organizacao empresarial, competitividade, geragcado de valor e gestdo familiar além
da sustentabilidade.

O modelo de mensuragao avalia a relagao entre as variaveis manifestas (itens
do questionario) e os construtos estudados, indicando a magnitude dessa relagao,
bem como a tendéncia e significancia dela. A Tabela 2 apresenta as cargas fatoriais

obtidas para as questdes da pesquisa.

Tabela 2 — Modelo Fatorial Inicial

Capital de Competiti Controles Gestdo Organizagao Riscos — P-valor

Questoes Giro vidade Financeiros Familiar Empresarial OOr;::irsacl

CG1 0,629 0,421 0,196 0,375 0,437 0,386 < 0,001
CG2 0,411 0,228 0,365 0,192 0,190 0,236 0,015
CG3 0,696 0,439 0,185 0,536 0,380 0,409 < 0,001
CG4 0,676 0,442 0,253 0,300 0,415 0,370 < 0,001
CG5 0,333 0,207 0,292 0,191 0,230 0,236 (0,059)
CG6 0,517 0,290 0,047 0,345 0,271 0,307 0,002
CG7 0,572 0,308 0,585 0,237 0,288 0,315 < 0,001
CG8 0,716 0,449 0,207 0,397 0,552 0,356 < 0,001
CG9 0,458 0,158 0,222 0,134 0,172 0,087 0,019
COMP1 0,469 0,770 0,124 0,764 0,563 0,340 < 0,001
COMP2 0,241 0,510 0,524 0,332 0,234 0,295 < 0,001
COMP3 0,462 0,826 0,259 0,491 0,567 0,425 < 0,001
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COMP4 0,371 0,318 0,394 0,140 0,290 0,323 (0,103)
COMPS5 0,466 0,767 0,155 0,497 0,673 0,382 < 0,001
COMP6 0,320 0,368 0,562 0,108 0,336 0,182 0,400

CFIN1 0,285 0,160 0,749 0,128 0,058 0,257 < 0,001
CFIN2 0,410 0,405 0,890 0,260 0,337 0,374 < 0,001
CFIN3 0,324 0,437 0,696 0,230 0,419 0,273 < 0,001
GEFA1 0,414 0,599 0,192 0,843 0,387 0,405 < 0,001
GEFA2 0,106 0,200 0,273 0,186 0,129 0,177 (0,455)
GEFA3 0,377 0,479 0,060 0,711 0,326 0,355 < 0,001
GEFA4 0,332 0,269 0,480 0,250 0,177 0,208 (0,279)
GEFA5 0,158 0,286 0,133 0,384 0,149 0,066 (0,070)
GEFAG 0,472 0,555 0,175 0,850 0,479 0,363 < 0,001
GEFA7 0,231 0,177 0,317 0,157 0,037 0,174 (0,490)
ORGE1 0,524 0,655 0,228 0,513 0,887 0,428 < 0,001
ORGE2 0,341 0,339 0,347 0,131 0,397 0,305 (0,094)
ORGE3 0,046 0,065 0,027 -0,042 0,055 0,070 (0,765)
ORGE4 0,452 0,566 0,227 0,360 0,807 0,267 < 0,001
ORGES5 0,270 0,286 0,365 0,128 0,335 0,180 (0,125)
ROPE1 0,538 0,389 0,152 0,465 0,318 0,748 < 0,001
ROPE2 0,290 0,335 0,516 0,182 0,298 0,516 < 0,001
ROPE3 0,284 0,258 0,066 0,266 0,288 0,642 < 0,001
ROPE4 0,153 0,271 0,399 0,183 0,149 0,465 0,001

Fonte: Elaborado pelos Autores (2018).

A analise permitiu observar que a maioria das variaveis manifestas tém um
impacto significativo no construto gestdo de capital de giro, tendo em vista que a
probabilidade de significancia do teste t € menor que 0,05. Porém, a variavel CG5
(negociagcao com fornecedores a longo prazo para agées de marketing) foi excluida
do modelo final, por apresentar carga fatorial baixa (0,333) e ndo ser significativo
(0,059).

No construto Competitividade e Geracdo de Valor, as variaveis COMP4
(investimento na busca de vantagem competitiva) e COMP6 (a empresa conhece os
principais fatores de competitividade) foram excluidas devido as cargas fatoriais
serem baixas (0,318; 0,368, respectivamente) e ndo apresentarem impactos
significativos (0,103; 0,40, respectivamente). Dois pontos principais que perpassam
pela vantagem competitiva sdo: a compreensao dos fatores de competitividade e
também os investimentos. Na falta deles, conforme argumentam Lange, Busch e
Delgado-Ceballos (2012) e Lameira et al. (2012), podem implicar em menor

sustentabilidade dessas empresas.
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Ja no construto Gestdo Familiar, os itens GEFA2 (missdo, visdo e valores
definidos), GEFA4 (divisao entres os patriménios familiar e empresarial), 5 (quitagao
das dividas pessoais com recurso empresarial) e GEFA7 (preparagao dos herdeiros
para sucessao) apresentaram carga fatorial baixa, respectivamente (0,186, 0,250,
0,384, 0,157) e sem impacto significativo (0,455, 0,279, 0,070, 0,490) no construto.

Pode-se supor que as empresas pesquisadas nao tenham passado ainda de
forma definitiva pelo processo de profissionalizagdo. Tal processo € apontado por
alguns autores como necessario para o bom desempenho e continuidade das
empresas familiares (Lodi, 1993; Garcia, 2001; Casillas, Vasquez, & Dias, 2007;
Martins, Maccari, Campanario, & Almeida, 2008; Freitas, & Krai, 2010; Freitas, &
Barth, 2012; Santos et al., 2013). Esses resultados podem indicar que as empresas
tém nocdo da necessidade de separar o patriménio pessoal e empresarial (GEFA3),
mas isso nao seria efetivado no cotidiano.

Nos resultados do construto Organizagao Empresarial, observa-se que os
itens ORGEZ2 (utilizagdo de consultoria para diagnosticar problemas de gestao),
ORGE3 (busca consultoria por inseguranga, preco...) e ORGE4 (percepcado de
terceiros para vislumbrar novos horizontes) apresentaram carga fatorial baixa (0,397,
0,055, 0,335) e baixo impacto significativo (0,094, 0,765, 0,125) no seu respectivo
construto. Isso pode significar, em consonancia com o item anterior, que no estagio
no qual as empresas se encontram, apesar de compreenderem a importancia e a
necessidade de contratarem ajuda especializada, ainda ndao ha indicios de sua
efetiva utilizacao.

Todos os itens utilizados para mensurar os construtos - Controle Financeiro
e Riscos Operacionais - apresentaram cargas fatoriais elevadas e com impacto
significativo (p<0,05).

Apds a exclusdo dos itens que ndo apresentaram nivel de significancia e
impacto significativo (p<0,05), o modelo foi rodado novamente, como apresentado
na Tabela 3. Percebe-se que as cargas fatoriais obtidas para os itens utilizados para
mensurar a gestdo do Capital de Giro, Competitividade, Controles Financeiros,
Gestdo Familiar, Organizagcdo Empresarial e Riscos Operacionais apresentaram
valores mais elevados, com excegao para os itens de CG2 (contrato de capital de

giro) e COMP2 (existéncia de planejamento estratégico formal).
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Tabela 3 — Modelo Fatorial Final

Capital Competi Controles Gestao Organizagao Riscos P-valor

Questoes de Giro tividade Financeiros Familiar Empresarial oor?:i;am

CG1 0,629 0,405 0,196 0,349 0,417 0,386 < 0,001
CG2 0,411 0,151 0,365 0,151 0,119 0,236 0,016
CG3 0,696 0,460 0,185 0,539 0,399 0,409 < 0,001
CG4 0,676 0,411 0,253 0,275 0,359 0,370 < 0,001
CG6 0,517 0,307 0,047 0,341 0,289 0,307 0,002
CG7 0,572 0,215 0,585 0,155 0,218 0,315 < 0,001
CG8 0,716 0,423 0,207 0,385 0,537 0,356 < 0,001
CG9 0,458 0,095 0,222 0,095 0,111 0,087 0,022
COMP1 0,469 0,833 0,124 0,783 0,602 0,340 < 0,001
COMP2 0,241 0,455 0,524 0,273 0,159 0,295 0,002
COMP3 0,462 0,831 0,259 0,478 0,534 0,425 < 0,001
COMP5 0,466 0,799 0,155 0,489 0,674 0,382 < 0,001
CFIN1 0,285 0,082 0,749 0,070 0,015 0,257 < 0,001
CFIN2 0,410 0,302 0,890 0,183 0,250 0,374 < 0,001
CFIN3 0,324 0,367 0,696 0,175 0,343 0,273 < 0,001
GEFA1 0,414 0,621 0,192 0,861 0,410 0,405 < 0,001
GEFA3 0,377 0,522 0,060 0,737 0,328 0,355 < 0,001
GEFAG6 0,472 0,579 0,175 0,852 0,488 0,363 < 0,001
ORGE1 0,524 0,644 0,228 0,512 0,917 0,428 < 0,001
ORGE4 0,452 0,550 0,227 0,350 0,825 0,267 < 0,001
ROPE1 0,538 0,401 0,152 0,464 0,312 0,748 < 0,001
ROPE2 0,290 0,273 0,516 0,147 0,231 0,516 < 0,001
ROPE3 0,284 0,254 0,066 0,264 0,285 0,642 < 0,001
ROPE4 0,153 0,226 0,399 0,140 0,094 0,465 0,001

Fonte: Elaborado pelos Autores (2018).

Ao analisar os resultados das variaveis apresentadas na Tabela 3, observa-
se que quanto maiores os valores das cargas fatoriais, maior € a relagdo dessas
com as categorias de sustentabilidade. Na pratica, pode-se dizer que empresas
consideradas sustentaveis apresentariam maior sensibilidade as variaveis
financeiras, de geracdo de valor, sobretudo, incentivadas pela busca de menores
riscos operacionais e financeiros. Tal realidade pode ser confirmada nas cargas
fatoriais das variaveis CG1(empréstimos realizados se o custo financeiro for baixo),
CG3 (Observar os prazos para nao comprometer o CG) e CG8 (melhorias
constantes nas instalagdes e nos servigos ao cliente).

Em aderéncia ao modelo proposto por Matias (2007), elencando-se as agdes
de sustentabilidade, o objetivo foi direcionar a operacionalizagdo da gestdo, de

forma a garantir com eficiéncia a sustentabilidade financeira empresarial. Neste
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aspecto, para os respondentes, tal eficiéncia poderia exprimir-se por meio da
percepcao de criagdo de valor (COMP3) e do planejamento estratégico relacionados
a novos processos, inovagado e sustentabilidade (COMP1), haja vista, que essas
variaveis apresentaram maiores cargas fatoriais dentro do construto
Competitividade. No que se refere a inovagdo como mecanismo de sustentabilidade,
os resultados corroboram estudos de Barbosa, Noronha e Castro (2012), Palhares
Jr., Tomaz e Silva (2014), Minello, Marinho e Burger, (2017).

E preciso dizer ainda que se observa uma certa preocupagao com aspectos
de sustentabilidade ambiental e social, no mesmo contexto, como & o caso da
ROPE3 (imagem responsavel em questbes ambientais e sociais), bem como a
necessidade de gerir riscos operacionais relacionados a imagem da organizagcdo. No
entanto, o que mais afeta o grupo, € a possibilidade de perdas financeiras (ROPE1).

E notdrio também observar que ha uma preocupacdo com longevidade
empresarial. Sendo assim, as maiores cargas fatoriais apresentadas foram: a
capacidade dos socios em gerir e comunicar os valores centrais (GEFA1) e a
sucessao (GEFAG). Contudo, nao foi possivel observar, ou pelo menos identificar, se
herdeiros estdo sendo preparados para 0 processo sucessoOrio nessas empresas
(GEFAT7).

As acdes empreendedoras de sustentabilidade financeira também dizem
respeito a forma de operacionalizar controles de gestao no dia a dia da organizacéo
(Dum, Arbucke, & Parada, 1998; Matias, 2007; Stanislavchik, 2010). Esse aspecto
pode ser evidenciado a partir do construto Organizagdo Empresarial - ORGE1
(consultoria norteia a empresa com posicionamento e mercado e novas estratégias)
e ORGE4 (vislumbrar novos horizontes e conhecimento) e Controle Financeiro -
COFIN 2 (mecanismos de controle financeiro), cujas cargas fatoriais apresentaram o

nivel de sensibilidade dos respondentes.

4.2.3 Modelo de Mensuracao

O modelo estrutural avalia as inter-relagdes entre os constructos do modelo
(variaveis latentes), baseado nas hipdteses levantadas pela pesquisa, indicando a

magnitude dessa relagdo, bem como a tendéncia e significancia dela. A Figura 1
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apresenta o modelo estrutural estimado, com os coeficientes e sua significancia

estimada por meio de simulagdes bootstrap.

Capital de Giro

Controle
Financeiro

Competitividade e
Geragdo de Valor

0,130 (p=0,475) 0,093 (p=0,470)

\\

—_— 0,213 (p=0,010)

—
" Sustentabilidade
Riscos 0,332 (p=0,003) /
Operacionais /
0,143 (p=0,166)
0,101 (p=0,466)

e

Organizacao

. Gestdo Familiar
empresarial

Figura 1: Modelo estrutural estimado

Fonte: Elaborado pelos Autores (2018).

A partir da analise da Figura 1 é possivel observar que o controle financeiro
e a gestdo de riscos operacionais impactam de forma direta e significativa na
sustentabilidade, tendo em vista que as probabilidades de significancia (p-valor) sdo
menores que 0,05. As relagdes observadas sdo diretas, indicando que quanto maior
o controle financeiro e a gestdo de riscos operacionais, maior € a sustentabilidade
percebida pelos entrevistados nas empresas.

Na Tabela 4 sao apresentadas as medidas de qualidade do modelo
estimado que descreve a Variancia Média Extraida (AVE), o coeficiente de
determinacdo estimado para cada um dos construtos do modelo, além da

confiabilidade composta também para cada um dos construtos.

Tabela 4: Medidas de Qualidade do Modelo Estrutural

Construtos AVE Conf.
Composta

Capital de Giro 0,326 0,805

Competitividade 0,558 0,828
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Controles Financeiros 0,613 0,824
Gestao Familiar 0,670 0,858
Organizagao Empresarial 0,761 0,864
Riscos Operacionais 0,363 0,688
Média 0,548 -
Sustentabilidade R%=0,570

R? Global (GoF) 0,559

Fonte: Dados da pesquisa, resultados obtidos pelo software SmartPLS (2018).

A validade convergente € avaliada por meio da variancia meéedia extraida
(AVE), que € uma medida de qualidade do modelo de mensuragdo, mostrando
quanto as variaveis manifestas explicam os construtos. Observe que as variaveis
manifestas explicam 33% da gestao do capital de giro, 56% da competitividade, 61%
dos controles financeiros, 67% da gestao familiar, 76% da organizagdo empresarial
e 36% dos riscos operacionais. A AVE média foi de 55%. Optou-se por ndo excluir
os itens com AVE inferiores a 50% (Fornell, & Larcker, 1981), por ser um modelo
inicialmente explorado nessa pesquisa e por se tratar de variaveis categoricas. Além
disso, o modelo construido foi capaz de explicar 57% da variabilidade da
sustentabilidade.

A modelagem de equacgdes estruturais PLS ndo otimiza a funcdo global,
diferentemente da modelagem em equacdes estruturais baseadas em covariancias
(LISREL, por exemplo). Nao existe, portanto, indices de validagao global do modelo
como o Qui-quadrado nos modelos LISREL (Tenenhaus, Amato, & Vinzi, 2004;
Tenenhaus, Vinzi, Chatelin, & Lauro, 2005). Assim, Tenenhuaus, Amato e Vinzi
(2004) propéem um indice de adequacao do modelo (Goodness of Fit, GoF), que € a
media geométrica entre o R2 médio (adequag¢ao do modelo estrutural) e a AVE
media (adequacado do modelo de mensuragao).

Para o modelo da Figura. 1, o GoF foi de 0,559 (apresentado na Tabela 4),
interpretado como se fosse um coeficiente de determinacdo geral (R?), que
considera tanto a adequacdo do modelo de mensuracdo, como a do modelo
estrutural. Assim, o modelo global € capaz de explicar 56% das relagdes do modelo
de mensuracédo e do modelo estrutural. Esse valor € considerado satisfatorio, tendo

em vista a complexidade do problema estudado e a significancia obtida.
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

No que diz respeito as empresas pesquisadas, pdéde-se constatar sua
importancia nos cenarios: econémico, politico e social, quanto a criagédo de emprego
e renda na microrregidao onde estdo inseridas. Apesar de 21% das empresas
possuirem até 2 anos, ao analisar a frequéncia acumulada, constatou-se que 68,2%
das empresas possuem idade acima de 5 anos, as quais podem ser consideradas
empresas longevas. Ja as questdes ligadas ao ciclo de vida das organizagdes, os
resultados apresentaram indicios diferentes. A falta de planejamento e controle
financeiro podem, de algum modo, afetar o alcance da longevidade.

Assim, pautando-se no modelo de agdes empreendedoras relacionadas a
sustentabilidade financeira que conduzem a longevidade empresarial, chegou-se a
alguns resultados: a maioria das empresas n&o possui planejamento de
contingéncias para cobrir perdas inesperadas e nao possuem um plano formal de
relacionamento com a comunidade. No entanto, sdo empresas que tém certa
maturidade e vivéncia no mercado. Apesar de os gestores e empresarios, em sua
maioria, afirmarem possuirem controles financeiros e que os utilizam para
levantamento da situacdo financeira diaria, eles ndo os utilizam para identificar
indicadores mais sofisticados, tais como os de estrutura de capital, liquidez e
rentabilidade. Ao verificar os controles financeiros utilizados, confirma-se que existe
contradicdo em suas falas (respostas do questionario) ao relacionar-se com a pratica
diaria na aplicacdo desses controles.

Observou-se que o controle financeiro e a gestdo de riscos operacionais
impactam de forma direta e significativa na sustentabilidade, isto €, quanto maior o
controle financeiro e a gestdo de riscos operacionais, maior € a sustentabilidade
percebida pelos entrevistados nas empresas. Embora os pesquisados tenham
consciéncia a respeito de que a manutencdo de controles financeiros e a gestédo de
riscos operacionais efetivamente levam a sustentabilidade financeira, eles ndo se
organizam nesse sentido, o que reitera a questao contraditoria do discurso.

Quanto a gestédo financeira humana, sucessao e aspectos comportamentais,

observou-se, na totalidade, que os entrevistados tendem a concordar que a empresa
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tenha procedimentos claros em relacdo ao seu publico interno e externo, em uma
perspectiva de gestdo profissional. Embora exista tal concordéncia, pouco mais da
metade das empresas analisadas possuem missé&o, visdo e valores definidos e 2/3
delas compreendem a divisdo entre o patriménio da empresa em relagdo ao
patriménio pessoal. Cabe observar que a terca parte dos pesquisados preocupam-
se com o destino do negdcio a longo prazo.

Desse modo, ao formar uma visdao da dinamica da sustentabilidade
empresarial, constatou-se que nem todas as variaveis presentes no estudo sdo
argumentos conclusivos na construcdo de um modelo representativo. No entanto, ha
de se considerar que a experiéncia aliada a um controle financeiro e uma relacao
mais transparente da organizacdo s&o elementos importantes para a longevidade de
um negocio. Em tese, existem variaveis comportamentais que interferem
diretamente na sustentabilidade financeira.

Os resultados identificam que embora os gestores e proprietarios das
empresas tenham conhecimento das ferramentas de gestdo administrativa e
entendimento das praticas de controles financeiros que permitem eficiéncia na
gestdo, quanto as acdes empreendedoras discutidas, percebeu-se que sdo, na
maioria das vezes, negligentes (talvez por ndo compreender) ao pratica-las,
tornando-se vulneraveis, muitas vezes, quanto ao ambiente micro e macro
empresarial em que estdo envolvidos.

As limitacbes percebidas foram a auséncia de respostas em alguns
questionarios. Assim, sugere-se a ampliacdo desse estudo em outras regides
brasileiras no sentido de confirmar ou refutar o que ora foi apresentado na inteng¢ao
de identificar as possibilidades de possiveis modificagdes desse cenario, caso
compatibilize ou ndo com os resultados aqui encontrados, pois, dessa forma, a
questdo da longevidade empresarial poderia ser discutida a luz da ciéncia na
intencdo de aumentar cada vez mais seu ciclo de vida, intentando reduzir a taxa de

mortalidade das empresas existentes, conforme ja foi constatado anteriormente.
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