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Resumo

Este artigo trata questdes referentes as Pequendedias Empresas
(PMEs) no Brasil e no mundo, onde se aponta suaortapcia
socioecondmica, pois sdo as organizacdes que maisatam mao de
obra. O estudo analisa as dificuldades no campogdstdo para se
manterem competitivas no mercado, sua classificagdanto ao
tamanho, em funcdo do ramo de atividade e recongéesapara que
tenham mais sucesso. Avalia-se a importancia ddatage risco como
apoio ao seu financiamento devido as dificuldadescdptagcédo, em
funcdo das altas taxas de juros cobradas pelas itinsbes
Financeiras. O referencial tedrico mostra, atrav#s varios autores,
que, o principal fator responsavel pela inibicdo doescimento e
guebra das pequenas e médias empresas no Bragl mumdo se
encontra na falta de capacidade de gestdo por patee seus
proprietarios, seguido por uma deficiéncia na ca@gia de recursos
financeiros que dificulta a gestdo do fluxo de aaiRretende-se, neste
artigo apresentar uma alternativa de investimeratvavés do capital
de risco que, frente aos critérios solicitados galvestidores.

Palavras-Chave: Pequenas e Médias Empresas; Capital de Risco;

Gestao.



1. INTRODUCAO

1.1 Capital de risco como alternativa de financianm@o para as pequenas e
médias empresas

O processo de globalizacdo fomenta o aumento dgpetagio e, com isso, a
necessidade de desenvolver novos produtos e seogo tecnologias mais arrojadas. Dentro
deste cenario, torna-se necessario que as pegaienédias empresas tenham investimento a
baixo custo que proporcione a viabilidade de unsaygédo em maior escala e consigam, com
isso, competir de forma mais estruturada. Estaanizgcdes enfrentam grandes dificuldades
de obter um capital barato e que possa viabilinar @lavancagem financeira. Isto ocorre
principalmente em fungcdo de ndo disporem de gasardgim volume compativel com os
recursos que necessitem (PAVANI, 2003; DORNELA$120

Segundo Titericz (2003), a capacitacdo, atravésagdal de risco\{enture Capitg,
vem se tornando uma alternativa importante paraoguempreendedores consigam recursos
financeiros para viabilizarem a abertura de suggesas e ampliarem suas linhas de produto.

Dornelas (2001) afirma que muitos empreendedoms gi@andes dificuldades para
capitalizar suas empresas, tanto no inicio comgawdesenvolvimento, devido a falta de
conhecimento das alternativas mais customizad@sypkecitacdo. Sendo assim, recorrem aos
bancos que, normalmente, tém taxas muito elevadaindnciamento. Vale ressaltar a
importancia de se utilizar o capital de risco adelgupara as PMEs, e com isso criar
alternativas de financiamento para promover seersedvimento. Alguns beneficios desta

modalidade de financiamento sdo apresentados a:segu

. Assegurar 0 acesso a investimentos que nao estdigioniveis de outra
forma;
. Diminuir o risco associado a essas empresas atdavésrmacao de carteiras
diversificadas;
. Proporcionar aos investidores e empresas, um metmmpativel com o risco
assumido;
. Promover o crescimento da organiza¢cdo com baixividadento.
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N&o h& uma participacao direta dos capitalistassde na operacdo da organizacao, porém
estes investidores tém uma participacdo diretaasdig estratégica da empresa, podendo
indicar executivos ou veta-los como cobrar do eemmtedor os resultados propostos do
negocio (DORNELAS, 2001).

Alguns empreendedores tém davidas de como seréaflarra sociedade, apos a entrada do
capital de risco, e quanto sera cedido da sociedadeo capitalista. Porém, ndo existe um
padréo formatado para a participacdo acionaria,smasima estratégia adequada e um plano
de negdcio que indiquem as estratégias comerciamamceiras do projeto. Vale ressaltar que
alguns indices financeiros devam estar bem claamap o VPL (Valor Presente Liquido do
negocio), TIR (Taxa interna de retorno), que sdlicadores de viabilidade do projeto, além
do valor necessario para o investimento (DORNELZI®1).

Outro fato relevante € a atencdo que o empreendederter com relacdo ao negocio,
nao se deve prometer o que ndo tem condicdo dericump@is oS investidores sdo bem
preparados para as negociacdes (DORNELAS, 2001).

Existem outros tipos de financiamento no Brasilmoo programa de financiamento
da FINEP que tem como objetivo primordial o desénrm@ento tecnoldgico e inovagao no
pais que apbia empresas emergentes de base tecaoldg

Nos Estados Unidos, o principal programa de crgafita as PMEs é@mall Business
Administration(SBA), estabelecido em 1953. Além do crédito, dASBaliza empréstimos
para vitimas de desastre, com o objetivo de ajgdmtimular essas pessoas a reconstruir suas
casas e seus negocios.

O apoio oferecido pela SBA as PMEs Americanas cootia o auxilio de programas
de outras agéncias do governo federal, como a NAB@partamento do Comércio,
Agricultura e do Trabalho. A finalidade do prograénpermitir e facilitar o acesso ao sistema
financeiro para as PMEs que ndo conseguem obteréstimpos em condi¢cdes satisfatérias
em fonte n&o oficial. (PUGA, 2000).

Na Italia, os bancos de investimento regionais e casperativas de crédito
desempenham o papel de destaque no financiamemstoPNEES. Em nivel federal e
internacional, essas empresas também contam cbaslate crédito, como o Banco Europeu

de Investimento, e com a permissdo do Fundo Eurdpénvestimento (PUGA, 2000).
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2. SITUACAO PROBLEMA

Lakatos e Marconi (2001, p.103) fazem a seguintea€éo para a formulacdo de um
problema especifico: “A formulacéo do problema pleese ao tema proposto: ela esclarece a
dificuldade especifica com a qual se defronta e spu@retende resolver por intermédio da
pesquisa.”

Diante desta questdo, pretende-se atraves degfe, agsponder as questdes sobre a
seguinte situacao: Quais sao os critérios que asiitdores de risco consideram importante

para capitalizar a pequena e média empresa?

3. OBJETIVO

Analisar os critérios relevantes que os investsldierisco entendem como necessario

para a capitalizacdo das PMEs.

4. METODOLOGIAS DA PESQUISA

Considerando que o estudo tem o propdsito de anaiss critérios dos Investidores,
adotou-se o método descritivo e qualitativo, asade€ uma pesquisa bibliografica, a fim de
descrever quais sdo os critérios que os invessdooasideram importante na capitalizacédo
das pequenas e médias empresas.

5.REVISAO DA LITERATURA

5.1 Importancia das Pequenas e Médias empresas nor@exto Nacional e

Internacional

As Pequenas e Médias empresas sao grandes geratborampregos e renda,
promovendo, com isso, o desenvolvimento econbmicuimha sociedade, que, por uma
questdo natural, tendem ao crescimento. Sao, tamkétimuladoras da competéncia,
contribuindo com isso para o aumento do empregmsegjientemente para a diminui¢do dos
problemas sociais (PUGA, 2000).
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Para Mota (2000 apud TERENCE, 2002), devido acaangnto da competicao entre
as grandes empresas, e do contexto econdmico, @®sas de grande porte se viram na
necessidade de enxugar sua arquitetura organizhcidnidindo a empresa em pequenas
células e terceirizando as areas que nao faziate pgarseu escopo estratégico. Com este
movimento, diminuiram-se os custos e havia aumdatgelocidade na tomada de deciséo,
tornando estas organiza¢des mais ageis e flexiveis.

As empresas de pequeno e meédio porte desenvoharday trocas nos participantes
dos mercados e na politica de precos, além de s@etaes de inovacdo, ja que sua
necessidade de descobrir e desenvolver novas amatles de mercados se encontra
inexplorado, obrigando estas organizacdes a t@ne¢ido como uma préatica constante, que é
uma condi¢&o imprescindivel para a competitividg@&NDIDO; ABREU, 2000).

Uma das maiores caracteristicas da PMEs esta naap#idade flexivel em se
adaptar as condicdes adversas de mercado e suakilitdgde em determinada regido onde
atua. Estas organizacdes tém sido muito importamsseconomias capitalistas e no meio
social onde atua, pois sua forca na geracao deegoge maior do que as organizacdes de
grande porte. (SANTOS, 1998 apud CANDIDO; ABREU)@PD

Para Longenecker, Moore e Petty (1997), como mirteomunidade empresarial, as
pequenas e médias empresas contribuem inquestioremte para o bem-estar econémico da
nacao, pois elas produzem uma parte substanctatalale bens e servigos. Sua contribuicéo
econdmica geral € similar com as empresas de grorte As PMEs oferecem contribuicdes
excepcionais, na medida em que fornecem novos gogratroduzem inovacgao, estimulam
a competicéo, auxiliam as grandes empresas e modbens e servicos com eficiéncia.

Pinheiro (1996 apud GERA; ESCRIVAO FILHO, 2003)raia que a agilidade,
capacidade flexivel, e estrutura enxuta, permitam gstas empresas se adaptem mais
facilmente as mudancas mercadoldgicas do que asipagdes de maior porte.

De acordo com Longenecker, Moore e Petty (1997)pexpienas empresas, como
parte da comunidade empresarial, colaboraram palzeno-estar econémico da nagéo,
produzindo uma parte do total dos bens e servigdeésn disso, possuem algumas qualidades

que contribuem excepcionalmente na medida em que:

. oferecem muitas oportunidades de emprego para uppulggdo em
crescimento: enquanto as grandes empresas estdwmtdado” e demitindo

funcionarios, as pequenas continuam gerando engrego
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. introduzem inovacgdes: a atividade inovadora tendd#inanuir, conforme o
nivel de concentracdo de um determinado setora dahfirmacéo da importancia da
inovacao nas pequenas empresas, que estimula atipidatle, fornecendo melhores
métodos de producéo;

. estimulam a competicdo: atuando como concorremasoenicos, promovem
um efeito saudavel ao sistema capitalista;

. auxiliam as grandes empresas: desempenhando algiumgdes com
eficiéncia, tais como a funcao de distribuicacatido produtores e clientes, e a funcéo
de fornecimento, que lhes permite atuar como fatewes e subcontratantes,
colaboram para o sucesso das grandes empresas;

. produzem bens e servicos com eficiéncia: sendo snafebadas por estruturas
complexas, que inibem a flexibilidade e a proddade de muitas organizagbes, séo

eficientes e demonstram que ser maior nao é ne@@asate ser melhor;

Terence (2002) afirma que as pequenas empresasboent em varios aspectos no
ambito social, em funcdo da absor¢do da mao-derdwajualificada. Com isso, reduz-se a
imigracao inter-regional. Hoje, a acédo das pequengzesas ajuda no aumento da mao-de-
obra existente nestas organizacdes em relacadaa#oforca de trabalho. Em funcéo desta
situacdo, geram-se mais empregos, que desenvolvequestdes sociais, promovendo, com
Isso, a melhora na distribuigéo de renda.

No Brasil, com base nos dados do SEBRAE (2005)pexgienas empresas em
atividade, entre 1996 e 2002 elevaram-se de 181phat& 274.009, com crescimento de
51,3%. O total de trabalhadores passou de 4.054685 5.789.875, com crescimento de
42,8%, evoluindo a participacdo percentual no tdeaempregos de 18,8% para 21,0%. As
pequenas empresas aumentaram sua participacdo st me salarios e rendimentos de
12,8%, em 1996, para 15,7% em 2002.

As médias empresas evoluiram no periodo de 20.%2& p3.652 unidades. O
segmento respondia por 2.700.103 empregos em 2002¢rescimento de 9,1% em relacéo a
1996, e participando com 9,8% do total de ocupa(®EBRAE, 2005). Nas tabelas abaixo
apresentam-se as evolucfes de 1996 até 2002 dasOesr nos numeros de empresas e
pessoa ocupadas nesta organizacdes no Brasil.

Na exportacdo brasileira, as pequenas e médiasesagpobtiveram um peso em 2004
de 18,1 % participacdo no valor exportado. Comcéglaa participacdo no numero de
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empresas exportadoras, estas organizagdes rearasenem 2004, um montante de 64,4%
nas exportacoes brasileiras contra 8,9% das gramilpesas.

Dados do SEBRAE apontam que nas PMEs brasileiraasloo exportado no periodo de 1998
— 2004 aumentou em 65,01 %, passando de US$ 808R@Bpara US$ 14.779.400,00 das
exportacdes brasileiras. (SEBRAE, 2005).

Uma das principais linhas de escoamento das expedalas pequenas empresas tem
como destino os Estados Unidos e Canada, ondesezpaeam 21,7 % das exportacoes.
Outro fato relevante nas empresas de menor pdéenadificuldade frente a sustentacdo no
mercado internacional, devido a variagdo cambial fguna a atividade exportadora muito
arriscada (SEBRAE, 2005).

Para Puga (2000), nos Estados Unidos, as pequermagsdms empresas foram
responsaveis por 76,5% dos novos postos liquidosatialho criados, entre o periodo de
1990 e 1995, embora representassem em média 533%ndero de empregados do pais.
Estas organiza¢gbes sdo as que mais contrataramapessn virtude da grande abertura de
novas firmas.

De acordo com Puga (2000), na Europa, a criac&aiddgde postos de trabalho nas
PMEs mais do que compensou a diminuicdo nas grasm@sesas no periodo de 1988 a
1995. As empresas com menos de 100 empregados fesmonsaveis por quase todos 0s
postos criados, em um ritmo de 259 mil novos engwampr ano. Além disso, durante os
periodos de recessdo, as pequenas empresas damitais lentamente do que as grandes
empresas.

A economia americana mostra que as PMEs tém uni gagiestaque na producao de
inovacdes. Embora os gastos dessas empresas ersdpf proporcionalmente menores em
comparacao com as grandes empresas, elas resppademais da metade das inovac¢des. Um
estudo realizado pel@mall Business Administratiqi®BA) identificou 8.047 inovacbes em
362 industrias, sendo as pequenas empresas regpigngér 55% dessas inovacgfes (SBA,
1997).

Por outro lado, cabe destacar que os dispéndiosR&In pelas pequenas empresas
tém crescido significativamente nos ultimos anopakticipacdo dessas empresas nos gastos
industriais em P&D aumentou de 5,6%, em 1980, p&ya%, em 1995 (PUGA, 2000).
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5.2 Importancia do Capital de Risco para a pequena média empresa

Para Pavani (2003), as pequenas e meédias emp@sagrande dificuldade de
alavancar devido a falta de recursos financeiragan@o estas organiza¢des recorrem aos
bancos depara-se com a dificuldade de captacadalawifraco historico de faturamento e da

baixa liquidez de seus ativos que, normalmentegdados como garantia.

O capital de risco apresenta-se como uma altemsiavel, pois o investidor de risco
aposta nestas empresas onde pretende aportar geal @n funcdo do potencial de
crescimento destas organizacdes, dividindo assisto com o empreendedor, vislumbrando
ganhos com boa remuneracao, atrelados a distrdbdisilucros, dividendos da empresa e do
retorno efetivo do capital (PAVANI, 2003).

Corroborando com Pavani, Titericz (2003) afirma gagequenas e médias empresas
tém encontrado muitas dificuldades de capitalizdgéado sistema financeiro brasileiro. Tal
situacao dificulta a alavancagem destas organizapdés nao possuem recursos financeiros e
acesso a fontes de financiamento internacional.

Para Gorgulho (1996), o capital de risco permigirainagédo do pagamento de juros,
amortizacbes e resgates em precos predetermingol@snovendo a condicdo de
reinvestimento dos lucros em ativos, permitindoasoeondi¢cdes de financiamento, dando
condi¢cbes ao crescimento sustentado.

A modalidade de financiamento pelo capital de riswoimiza as dificuldades que os
empreendedores tém em alavancar recursos finase@r a obrigatoriedade de pagamento
de juros e de proporcionar garantias patrimoniégigas pelos bancos (PAVANI, 2003).

Para Schmitt Junior (2002), o capital de risco meeno financiamento para a
pequena empresa em troca de parte da organizdca@ésada aquisicdo, objetivando com
isso a rapida ascensao e alta lucratividade daesapO capital de risco vislumbra altos
ganhos com grandes retornos acima de outros atispsnibilizados no mercado.

No Brasil, este tipo de captacdo através destalidada, teve inicio na década de 70,
através do BNDES e da Financiadora de Estudosjet&sqFINEP). Ja nos Estados Unidos
esta modalidade de captacdo € utilizada desde alalae 50. Na Europa, esta atividade
ocorreu a partir da década de 80, sustentadagatoms poderes publicos nacionais e pelas
instancias européias (TITERICZ, 2003).
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De acordo com Gozzi (2005), o financiamento dotehgie risco no Brasil é recente
e, de acordo com o autor, 0 movimento gerado e 28@gou a um volume de US$ 164
milhdes de dolares, sendo que, em 2003, ja exi@fundos deventure capitalonde dois
tercos tinham sido criados em 2000.

Gorgulho (1996) afirma que, em funcdo de suasqudatidades, o capital de risco
tem grande sinergia com pequenas empresas de éas@dpica que permitem ganhos

expressivos frente as dificuldades de acesso dd@r®d mercado financeiro tradicional.

Segundo Gorgulho (1996), outro fato relevante éest§io da saida do capital de risco
nas organizacdes de pequeno porte, visto que a dasile capital do negdcio € fundamental
para o sucesso desta modalidade de investimeni®,ppessupde um desinvestimento em

menor prazo possivel e com um retorno expresssta. $aida se da nas formas abaixo:

a) Abertura de capital em bolsas de valores (oferbdigride acdes);
b) Aquisicao por outra empresa;

C) Recompra da participacéo pela propria empresa,;

d) Compra secundaria da participacao por uma terpaita;

e) Liquidacao.

Como citado por Pavani (2003), as empresas de pequenédio porte americanas ja
utilizam esta modalidade de captacdo ha variasddécpara o financiamento de seus
empreendimentos, que na fase inicial de crescimgmaporcionou o desenvolvimento de
novos produtos, melhora no servigo e uma posicatesaque em seu setor de atuacao.

Nos Estados Unidos, as empresas que receberamrestgsos, nas ultimas trés
décadas do século XX, foram responsaveis em 20@2cgacdo de 4,3 milhdes (3,3%) dos
empregos na economia, gerando receitas na ordét@sdeilhdes, e impactando, no PIB, em
7.4% (PAVANI, 2007).

Nas tabelas a seguir, apresenta-se a evolucaocs daststimentos, em funcao do

numero de empresas capitalizadas nos Estados Unidos
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Tabela 17 - Capital de Risco nos Estados Unidos: numero deresap e valor

Investido (1980/2001)

Valor investido Numero de
(US$ bilhdes) empresas
1980 504
1985 1.377
1989 1.355
1995 1.346
2000 5.606
2001 (até setembro) 2.653

Fonte: Pavani (2003).

5.3 Critérios para captacao atraves do Capital de iBco

Para Pavani (2003), uma pequena empresa passavposod estagios desde sua

concepcdo até atingir sua maturidade. Estes est@gicessitam de investimentos em seu

caixa em funcdo do tempo que esta organizacdogapibiegar a maturidade. O grafico a

seguir apresenta estes estagios e aponta a neckesdil capital no estagio inicial da empresa,

onde a funcdo do capital de risco se torna fundeahemois, neste momento, a organizacao

ndo possui histérico ou ativo patrimoniais paraenbfio de recursos financeiros junto aos

bancos.
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Figura 1 - Estagios da empresa: receitas e vendas e flugaixia

Fonte: Pavani (2003)
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Barbierati (2001 apud TITERICZ, 2003) afirma que ingestidores condicionam
algumas questdes como condi¢cdes para a capitalizgg@ sdo estabelecidas da seguinte
forma:

a) a empresa deve atingir o ponto de equilibricalatal investido dentro dos dois

primeiros anos;

b) o capital de risco dispde os investimentos, e o empreendedor esta disposto

a dar 50% ou mais do controle da empresa.

Ainda de acordo com o autor, esta modalidade destmaento Yenture capitdl
utiliza um processo de depuracdo em quatro estagieguir:
1. Um plano de negécio simplificado e preenchido mstgresa iniciante junto
ao fundo:
* Adequacéo de projetos a modelosedeommercee e-businessque sao aqueles
gue melhor se adaptam e se aproveitam do estagib at
» Experiéncia e conhecimento do mercado dos emprdergeno ramo em que se
propdem a atuar.
2. Um plano de negdcio mais detalhado e completadoédrde um documento
padréo, enviado pela compantenture capital
* Nesta fase, sdo avaliados os numeros fornecidasgmbreendedor, coeréncia,
forma de faturamento, projecdes, etc; em sumaiaaseala possibilidade do projeto
(condicéo do projeto).
3. Os empreendedores sao entrevistados pelasire capital:
* Os critérios de avaliacdo sdo bastante subjetieoselacionados com a
capacidade do empreendedor em vender suas idé&st fdse, o projeto no qual
se pretende investir € submetido a uma andlise prafinda da sua atual
situacao financeira.
» Todos 0s numeros sao revistos e o conceito de ime§davaliado. Apds este
processo, ja é possivel estabelecer quantmture capitaksta disposto a investir
no projeto.
4, E, por ultimo, a idéia é apresentada para um caaeii@vestidores:
» Além dos recursos proprios, &enture capitalatuam captando recursos de
alguns outros investidores, normalmente compardeasapital de risco maiores,

com atuacéo global.

IV CNEG

11



Gozzi (2005) afirma que os investidores de risgarte em consideracao dois aspectos
fundamentais no processo de selecao do plano deinegpresentado pelo empreendedor:

1) A qualidade da equipe de empreendedores e seu aom@fmento com o

projeto.

2) Um esforco continuo de formagdo em gestdo empaksaois empreendedores

e suas equipes.

Para Pavani (2003), os investidores consideram riaupe, para o investimento na
peguena empresa, uma equipe com competéncia, @pergone um retorno sobre o
investimento na ordem de 5 a 10 vezes, que tenlavantagem competitiva, regras de saida
facil do negocio e que possa influenciar na gedtinegocio. As condi¢des citadas sao tidas
como importantes para o sucesso do empreendimeoit estes investidores normalmente
tém grandes influencia no mercado, possibilitawda) isso, uma visibilidade positiva para a

organizacao.

De acordo com Carvalho; Ribeiro; Furtado (2006uqes planos de negocio enviados
pelos empreendedores sdo aceitos, menos de 10 %rajetos para captacdo conseguem
passar pelas diversas fases de analise do inves@dguadro a seguir apresenta dados
referentes ao meio de apresentacao do projeto, @éto da realizacdo do investimento com
base no primeiro censo brasileiroveture capitatealizado pela FGV-EAESP em 2005.

Tabela 18 -Selecéo de Projetos

Fase 1 2 3 4
Meios de Propostas Propostas Due Diligences Investimentos
Apresentacao Recebidas Analisadas Realizados
x 2.297 > 353 > 29 > 6
Espontaneas
154 8,2 20,6
x 1.301 > 310 > 78 > 16
Recomendacéo
23,8 25,2 20,5
~ 177 > 33 > 13
Prospeccéao
18,6 39,4
Total 3.598 » 840 » 140 —> 35
23,3 16,7 25,0 F

onte: Carvalho, Ribeiro e Furtado (2006).
Baty (1994, p 57) afirma que:
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Os investidores ndo gostam de aplicar dinheiro em negdcio
simplesmente para vender a outros acionistas. Queyee seu
dinheiro seja investido na empresa para contriboin a finalizagcéo
do produto o desenvolvimento mercadolégico e otahpe giro do
negocio.

Héa outras fontes de financiamento que uma pequenaesa pode utilizar-se para
alavancar o negocio, sem criar grandes endividaoeeBtentre estas, os fornecedores podem
contribuir com descontos e parcelamento com umrmetado tempo de caréncia para
pagamento, clientes que pela antecipacado de partaldr contratado, ajuda na compra de
insumos, parcerias onde a formacdo de uma estatmgnum pode atuar de forma
complementar ou compartilhar atividade comum gerasidergia no processo produtivo, e
pelos incentivos fiscais que, negociados com o maveeduzem por um periodo a tributacéo

envolvida na operagéo produtiva (PAVANI, 2003).

6. CONCLUSAO

Diante da revisao bibliogréfica, verificaram-se pmsoblemas enfrentados pelas
pequenas e médias empresas que na visao dos detoresna relacdo direta com a gestao
organizacional precedida de problemas no campamd&ieo que na sua maior parte carece
deste tipo de recurso para financiar seu cresconent

No sentido de responder a pergunta da situacadepmab o estudo apontou os
critérios que os investidores pretendem encontt@s empresas para facilitar a sua
capitalizagao.

O resultado foi positivo, pois dois critérios saofdto importantes que as pequenas e
médias empresas tenham para que possam atraieresse¢ do capital de risco. Um esta
relacionado com a capacidade do empreendedor edewvansua idéia, e o outro reside no
ambito do comprometimento por parte do empreendedon o projeto e a qualidade de sua
equipe.

Interessante ressaltar que 0s outros critériosupestps estao relacionados com o
préprio empreendedor, produto e no mercado em tyae Apontou-se a importancia do perfil
pessoal do empresario como fator de sucesso naogestapacidade do empreendedor em
assumir risco dentro de uma forma calculada, histéte sucesso do empreendedor outros
empreendimentos em tenha atuado, grau de competgd®tor de atuacdo, potencial de
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crescimento do negdcio e por fim o grau de inovalgiproduto para que este se destaque da

concorréncia e que contribua em valor para o dient

REFERENCIAS

BATY, G. B. Pequenas e Médias Empresas dos anos 9Buia do consultor e do
empreendedor. Sdo Paulo: Markron Book, 1994.

CANDIDO, G. A.; ABREU, A. F. Aglomerados industisafle Pequenas e Médias Empresas
como mecanismo para promocao de desenvolvimeniona@gREAD, Ed. 18, vol. 6, n. 6,
Dez. 2000.

CARVALHO, A. G; RIBEIRO, L. L; FURTADO, C. VA Industria de private equity e
venture capital: primeiro censo brasileiro.S&o Paulo: Saraiva, 2006.

DORNELAS, J. C. A,Empreendedorismo: Transformando idéias em negocios. Rio de
Janeiro: Campos, 2001.

GERA, Cristiane; ESCRIVAO FILHO, EdmundParticularidades de gestdo na pequena
empresa: condicionantes ambientais, organizacionais comportamentais do dirigente
In:EGEPE. 3; 2 003 Brasilia

GORGULHO, L. F, Capital de Riscddma Alternativa de Financiamento as Pequenas e
Médias Empresas de Base Tecnoldgica — O Caso do @mn 1996. Disponivel em:
http://www.bndes.gov.br/conhecimento/revista/revpdé Acesso em 25 set. 2006.

GOZZI. A. Onde estad o Capital Empreendedor. HSMn&gement Update n° 22. Julho
2005.

LONGENECKER. J. G, MOORE. C. W, PETTY, J. VA&dministracdo de pequenas
empresas.Sao Paulo: Makron, 1997.

MARCONE. M. A; LAKATOS. E. M. Metodologia do Trabalho Cientifico. Sdo Paulo:
Atlas, 2001.

PAVANI, C. O Capital de Risco no Brasil. Rio de JaneiroE-papers Servigos Editorais,
2003.

PUGA, F. PExperiéncias de apoio as Pequenas e Médias Empresas Estados Unidos,
na Italia e em Taiwan Textos para Discussdao 75 — BNDES. Rio de Janfsw@reiro de
2000.www.bndes.gov.br Acesso em 17 de fevereiro de 2005.

SEBRAE. Fatores condicionantes e Taxa de Mortalidade de Empresas n8rasil.
Relatério de pesquisa Brasilia — Agosto 2004.Digmsrem: www.sebrae.com.bicesso em
5 de fevereiro de 2005.

SCHMITT JUNIOR, D.Financiamento das Pequenas e Médias Empresa&spectos do
Processo de Decisdo Empresarial e o InstrumentGagital de RiscoDissertacdo (Pos-

IV CNEG

14



Graduacdo em Administracdo) Universidade FederdRidoGrandes do Sul, Porto Alegre,
2002.

TERENCE, A. C. F.Planejamento estratégico como ferramenta deompetitividade na
pequena e média empresa: Desenvolvimento e avaliac@le roteiro pratico para o
processo de elaboracdo do planejamentdissertacdo (Escola de Engenharia de Sao
Carlos), Universidade de Sao Paulo (USP) 2003.

TITWRICZ, R. Caracterizacdo dos fundos de investimentos de cagit de risco

brasileiro.2003. Dissertacdao (Mestrado em Engenharia da PaojluUniversidade Federal
de Santa Catarina, Floriandpolis. 2003.

IV CNEG

15



