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RESUMO

O objetivo deste estudo ¢ compreender os fatores do lado da procura que influenciam o
acesso ao financiamento bancario pelas Pequenas e Médias Empresas (PMEs) da inddstria
transformadora. Os fatores examinados foram as carateristicas dos gestores (género, idade,
experiéncia e escolaridade), das PMEs (idade, tamanho, resultado bruto e capital proprio) e as
praticas de gestdo financeira (contabilidade, plano de negdcios, compras a crédito e compras na
internet). Poucos estudos se debrugam sobre estes fatores, no contexto de economias em
desenvolvimento. O estudo usou o método misto — sequencial explicativo, iniciando com a
pesquisa quantitativa a uma amostra de 347 PMEs seguida da qualitativa (30 PMEs), para
reforcar a interpretacdo dos resultados. A utilizacdo de estatistica descritiva, inferéncia e a
regressao logistica serviu de base a andlise dos resultados. Os resultados demonstram que a
experiéncia do gestor (significancia estatistica de 95%), o tamanho da empresa, o resultado
bruto e o capital proprio (significancia estatistica de 90%), sdo determinantes para o acesso ao
crédito bancario, sendo o impacto das restantes varidveis ndo significativo. A analise tematica
identificou a tolerancia ao risco, a literacia financeira, as competéncias em gestao financeira, as
condi¢des oferecidas, a qualidade dos servicos, as ligdes aprendidas, os aspetos culturais, as
crengas dos gestores e 0s aspetos internos. O estudo debruga-se sobre o mercado mogcambicano
chamando a atencdo para a necessidade de compreender estes determinantes, cruciais para
informar estratégias e instrumentos efetivos. Uma das implicag¢des nas politicas ¢ a necessidade

de se implementarem abordagens holisticas que priorizem o lado da procura.

Palavras Chave: Acesso a Financiamento Bancério; Pequenas e Médias Empresas; Indistria
Transformadora,
JEL: G32



ABSTRACT

The objective of this study is to understand the demand-side factors that influence access
to bank financing by Small and Medium Enterprises (SMEs) in the manufacturing industry. The
factors examined were the characteristics of managers (gender, age, experience, and education),
SMEs (age, size, gross income, and equity), and financial management practices (accounting,
business plan, credit purchases, and internet purchases). Few studies look at these factors in the
context of developing economies. The study used the mixed method - sequential explanatory
approach, starting with quantitative research to a sample of 347 SMEs followed by qualitative
research (30 SMEs), to strengthen the interpretation of the results. The use of descriptive
statistics, inference, and logistic regression served as the basis for the analysis of the results.
The results show that manager experience (95% statistical significance), firm size, gross profit
and equity (90% statistical significance), are determinants for access to bank credit, with the
impact of the remaining variables being non-significant. The thematic analysis identified risk
tolerance, financial literacy, financial management skills, terms offered, quality of services,
lessons learned, cultural aspects, managers' beliefs and internal aspects. The study focuses on
the Mozambican market, drawing attention to the need to understand these determinants, which
are crucial to inform effective strategies and instruments. One of the implications for policy is

the need to implement holistic approaches that prioritize the demand-side factors.

Keywords: Access to Bank Financing; Small and Medium Enterprises; manufacturing sector
JEL: G32
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CAPITULO 1: INTRODUCAO

1.1 Contextualizacio

Ao longo do seu ciclo de vida as Pequenas e Médias Empresas (PMEs) precisam de fontes de
financiamento apropriadas para os seus diferentes estagios de desenvolvimento.

A OECD (2019) considera que as PMEs e o empreendedorismo sdo impulsionadores do
bem-estar econdémico e social. Estas representam 99% de todos os negdcios, geram cerca de
60% do emprego e agrupam entre 50% e 60% do valor acrescentado na area da OECD, sendo
por isso, as PMEs consideradas a chave para assegurar o crescimento econémico inclusivo e
sustentavel. O relatorio refere ainda que estas sdo fundamentais para assegurar que a economia
e a sociedade se adaptem a grandes transformacdes, tais como a digitalizagdo, globalizacao,
envelhecimento e pressdes ambientais.

Fatoki & Van Aardt Smit (2011) defendem que as novas PMEs podem assegurar o
crescimento sustentavel da economia. Um pais arrisca-se a estagnacdo econdmica se ndo tiver
uma elevada taxa de criagdo e sustentabilidade de PMEs.

Wattanapruttipaisan (2003) defende que as PMEs tém uma grande importincia socio-
econdmica embora o seu crescimento e competitividade estejam muitas vezes, em paises em
vias de desenvolvimento, condicionados ao acesso ao financiamento formal, entre outros
problemas sistémicos e institucionais. Ganbold (2008) refere que as PMEs podem melhorar a
competitividade e o empreendedorismo, e trazer beneficios externos a economia, para além de
contribuir para a inova¢do e melhorar a produtividade agregada. Defende ainda que as PMEs
sdo “mais produtivas” do que as grandes empresas, tém condi¢des para melhor responder as
necessidades da maior parte da populacdo. Por ltimo, importa referir que as PMEs criam mais
postos de trabalho do que as grandes firmas, por serem, em geral, mais intensivas em trabalho.
Esta tendéncia pode estar a ser reduzida nos ultimos anos, decorrente dos recentes avangos nas
areas das tecnologias de informacdo e comunicacdo. Aryeetey, Baah-Nuakoh, Duggleby,
Hettige, & Steel (2000) defendem que as PMEs podem desenvolver habilidades
empreendedoras e de gestdo indigenas como base para a industrializag¢do sustentada.

Em Mocambique a Estratégia de Desenvolvimento das Micro, Pequenas e Médias
Empresas (MPMEs) defende que estas constituem o centro de desenvolvimento da economia
nacional, na medida em que sdo determinantes para a geracdo de emprego, encorajam a
concorréncia e a produgdo, inspiram a inovagdo, o empreendedorismo, a criatividade, a

competitividade da economia e permitem a mobilizagdo de recursos sociais e econdémicos



(Repuiblica de Mogambique. Conselho de Ministros, 2016). De acordo com dados do Instituto
Nacional de Estatistica (INE) em 2016, as MPMEs contribuiram com 28,6% para o PIB e
representavam cerca de 98.7% do total de empresas registadas no pais, dados que denunciam
tratar-se de uma economia dominada pelas MPMEs. A mesma fonte indicou que existiam cerca
de 50.156 MPMEs empregando 284.128 trabalhadores. Destas, 822 eram médias, 12.097
pequenas e 37.237 micro empresas. Em termos de distribui¢do percentual, no contexto
empresarial nacional, 73,3% das empresas sdo de micro dimensdo, 23,8% de pequena e 1,6%
de média dimensao, respetivamente.

No entanto, em muitos mercados existem falhas e desafios estruturais que t€ém prevalecido
ao longo de varias décadas, tornando o acesso ao financiamento um grande desafio para as
PMEs. Nao tendo acesso ao financiamento necessario a sua contribui¢do para o crescimento e
desenvolvimento da economia pode ficar comprometida.

Estudos recentes do Banco Mundial revelam que um dos principais impedimentos para o
crescimento das PMEs ¢ o acesso aos servigos financeiros, o que poderia aumentar o
crescimento econdmico e a geragdo de mais postos de trabalho, assim como reduzir a pobreza
(Ganbold, 2008). As dificuldades de acesso ao financiamento tém sido descritas como um dos
constrangimentos mais significativos enfrentados pelas PMEs, quer em paises desenvolvidos
como em paises em vias de desenvolvimento (Beck & Cull, 2014; Mensah, 2004; Mina, Lahr,
& Hughesy, 2013). Anne, Gichuki, Njeru, & Tirimba (2014) revelaram que os principais
desafios que impediam as MPMEs de ter acesso ao crédito eram o alto custo do crédito, os
requisitos de colateral, a indisponibilidade de avalistas, os custos elevados de processamento
do crédito e periodos de reembolso curtos.

Em Mog¢ambique apesar do seu contributo para a economia as PMEs tém um limitado
acesso ao financiamento. O sistema financeiro ¢ pouco desenvolvido, com uma oferta de
servigos financeiros limitada para as PMEs, elevadas taxas de juro, e exigéncias que a maior
parte das PMEs tém dificuldade de satisfazer. O mercado de capitais encontra-se numa fase
ainda incipiente, com poucas empresas cotadas na Bolsa de Valores de Mogambique (BVM).
Existe escassez de Private Equity e Venture Capital decorrente de varios desafios legais e
regulamentares, entre outros. Para além disso, trata-se de um mercado com limitadas
alternativas de financiamento para as PMEs, onde as soluc¢des do tipo crowdfunding e outras
plataformas digitais ainda se encontram numa fase muito embrionaria, com alguns desafios ao
nivel de infraestruturas tecnoldgica e de legislagdo. Como consequéncia o crédito bancario tem

sido a principal fonte de financiamento externo para as PMEs.



No entanto, constata-se que apesar de ser a principal fonte de financiamento para as PMEs,
segundo o Banco de Mogambique apenas 3,5% do crédito total & economia tinha sido absorvido
pelas PMEs, estimando-se que esta cifra atinja 7% em 2022 (BM, 2015). Para além disso, de
acordo com os dados do FinScope 2012, cerca de 75% MPMEs estavam excluidas do sistema
financeira, ou seja, ndo tinham acesso a produtos financeiros formais. Das 25% de MPMEs
incluidas: 9% eram servidas pelos bancos comercias, 2% por instituigdes financeiras nado-
bancérias e 14% através de mecanismos informais de provisdo de servigos financeiros (Finmark
Trust, 2012).

Mais recentemente, segundo o inquérito sobre as PMEs do Banco Mundial (2018), apenas
5% das PMEs usou financiamento bancario para comprar ativos fixos, sendo esta percentagem
de 9% na Africa Sub-Sahariana e 7% para os paises de baixa renda. Este inquérito revelou ainda
que 80% das PMEs em Mocambique usou financiamento interno (fundos proprios) para este
efeito, sendo esta cifra de 74% e 79%, para a Africa Sub-Sahariana e para os paises de baixa
renda, respetivamente. The World Bank (2019) Enterprise Surveys — Mozambique 2018
Country Profile.

Neste contexto, a necessidade de melhorar o ambiente de negdcios tem sido uma
preocupacdo constante. Esta preocupacdo consubstancia-se, de acordo com o Ministério da
Industria e Comércio (2018), em trés principais instrumentos dedicados a melhoria do ambiente
de negocios no pais: a estratégia (EMAN), a matriz de prioridades (DPP) e a matriz de Doing
Business. O Plano de Ac¢ao de Melhoria de Ambiente de Negocios 2019-2022 (PAMAN)
pretende contribuir para a redu¢@o do alto custo de acesso ao financiamento, um dos desafios
que tem sido apontado pelo setor empresarial de forma persistente. Murambire Jr. (2014) refere
que o acesso ao financiamento por parte das PMEs, tem sido uma das questdes cimeiras e
permanentes do setor privado nos féruns de didlogo publico-privado sobre a melhoria do
ambiente de negdcios.

Neste contexto, de entre as varias solugdes tém sido implementadas para aumentar o acesso
ao financiamento para as PMEs, destacam-se as varias linhas de crédito que tém sido langadas
pelos bancos comerciais em parceria com os parceiros de desenvolvimento e os fundos de
garantia igualmente apoiados pelos parceiros de desenvolvimento orientados para setores
especificos da economia. Paralelamente, existem Fundos e Projetos de desenvolvimento que
contemplam a Assisténcia Técnica, em areas, setores e regides especificas entre outras. Tem
sido notéavel os esforcos da BVM que aliviou os seus requisitos de adesdo criando um Segundo

Mercado, cujo principal objetivo ¢ promover/facilitar a adesdo das PMEs a BVM. Mais



recentemente, criou o Terceiro Mercado com o objetivo de responder aos constrangimentos que
ainda persistem no Segundo Mercado, como sejam a organizacdo das contas e a dispersdo do
capital social. Como se pode depreender as solugdes que t€m sido implementadas t€ém maior
enfoque na provisdo/oferta de servigos financeiros para as PMEs. Contudo, o que se tem
constatado € que o impato destas solu¢des na melhoria do acesso ao financiamento pelas PMEs
tem sido positivo mas limitado, uma vez que o problema persiste.

A maior parte dos estudos que se debrugam sobre as questdes de financiamento as PMEs,
tendem a abordar o problema na perspetiva da oferta, sendo o lado da procura abordado de
forma muito timida, o que resulta na limitada disponibilidade de literatura. Por exemplo,
Alhassan & Sakara (2014) analisaram os determinantes socioeconémicos do acesso ao crédito
fornecido pelo Barclays Bank em Tamale-Gana, por reconhecer a existéncia de um limitado
conhecimento sobre esta matéria.

No equacionamento do problema do acesso ao financiamento para as PMEs, o lado da
procura tem sido muitas vezes negligenciado. Entende-se como procura, a intencdo das PMEs
de contrairem empréstimos junto aos bancos comerciais. As solugdes que tém sido
implementadas incluem iniciativas isoladas de capacitacdo mas com grandes desafios de
sustentabilidade, podendo-se referir a programas de capacitagao da iniciativa de alguns bancos,
com o objetivo entre outros de aumentar a base de empresas bancéveis, para uma oferta de
solugdes pré-definida.

Existe uma tendéncia de considerar que o limitado acesso ao financiamento pelas MPMEs,
se deve essencialmente aos bancos. No entanto, Zavatta (2008) defendeu que o comportamento
das institui¢cdes financeiras ndo ¢ a Unica razdo para que as MPMEs ndo tenham acesso ao
financiamento. As decisdes que as PMEs tomam sobre o financiamento, sdo principalmente
provenientes do lado da procura. Existe algum receio por parte das PMEs de ndo cumprir com
os termos e condi¢des contratuais, altas taxas de juros, colaterais, e eventualmente receio de
ndo honrar com o reembolso do empréstimo (Olutunla & Obamuyi, 2008).

Do lado da procura tém sido referido constrangimentos que tem a ver com as proprias
PMEs, destacando-se a qualidade dos conhecimentos de gestdo, o baixo interesse em aceder a
certos tipos de financiamentos, e deficientes praticas de gestdo (Fiestas, Sinha, & Associates,
2011).

Ainda no que concerne a procura, poucos estudos tém sido realizados para avaliar o impacto
dos programas e projetos de capacitagdo que tém sido implementados. Como consequéncia,

existe muita especulacdo no mercado sobre os determinantes do lado da procura do acesso ao



financiamento bancério pelas PMEs. Por outro lado, existe uma limitada informagao sobre o
que pensam as PMEs sobre as razdes do dificil acesso ao financiamento.

Adicionalmente, embora reconhecendo que muito se sabe sobre as carateristicas € o
comportamento das PMEs, para muitos estudiosos este conhecimento ainda continua
imperfeito, e um grande nimero de questdes relacionadas com o financiamento e
desenvolvimento das PMEs em paises em vias desenvolvimento, continuam por ser respondidas
(Paul, 2001). O mesmo autor, chama a atenc¢do para a necessidade de se ultrapassarem alguns
gaps na literatura que tém a ver com o limitado conhecimento entre as finangas e o
desenvolvimento das PMEs, ou seja assumindo que as praticas de gestao financeira influenciam
o acesso ao financiamento, e consequentemente no desenvolvimento das PMEs. As questdes
sobre a influéncia das carateristicas dos gestores, das PMEs e das praticas de gestdo sobre o
acesso ao financiamento, carecem de um estudo mais aprofundado, uma vez que a literatura ¢
bastante limitada, no que se refere a estes temas.

Em Mogambique, o financiamento para as PMEs ¢ uma prioridade nacional, por isso torna-
se imperioso compreender os problemas que o determinam. Neste contexo, a questdo que fica
por responder ¢ Que fatores do lado da procura determinam a decisdo de contrair empréstimo
por parte das PMEs?

Esta pesquisa visa determinar e compreender os determinantes do lado da procura que
influenciam o acesso ao crédito bancario pelas PMEs. Mais especificamente, pretende-se
responder as seguintes questdes: (i) quais sdo as carateristicas dos gestores, das PMEs e as
praticas de gestdo financeira que influenciam o acesso ao crédito bancério? (i) como ¢ que
esses determinantes do lado da procura influenciam o acesso a crédito bancério? (iii) como
melhorar o acesso ao crédito bancario, tendo em conta os resultados das questdes acima?

A pesquisa usou o método misto sequencial explicativo, que prevé uma pesquisa
quantitativa para determinar através do modelo de regressao logistica, a relacdo e associagdo
entre as varidveis relacionadas com as caracteristicas dos gestores, das PMEs e as suas praticas
de gestdo com o acesso ao financiamento bancdrio, seguida de uma pesquisa qualitativa que
através da andlise tematica forneceu elementos que permitiram compreender as razdes que

podem explicar a relagdo entre as variaveis.



1.2 Motivacao sobre o tema

A motivagdo para este tema confunde-se com toda a importancia do acesso ao financiamento
pelas PMEs, um tema cuja atualidade para além de inquestiondvel ¢ incontornavel, na maior
parte dos paises.

Fatoki & Odeyemi (2010), por exemplo, chamam a atencdo para as elevadas taxas de
rejei¢do dos pedidos de empréstimos das PMEs na Africa do Sul, indicando cerca de 75% de
taxas de rejei¢do, consideradas das mais altas do mundo. A falta de financiamento tem sido
considerada uma das principais causas da faléncia de empresas. Os autores com base na
regressao logistica (a um universo de cerca de 445 respondentes) constataram que o0s
determinantes significativos da aprovagao de crédito na Africa do Sul eram as competéncias de
gestdo, informacao sobre os negdcios, networking, localizagdo, crime, tamanho da empresa e
estatuto juridico.

A semelhanga do que acontece em Mogambique e em muitos paises em vias de
desenvolvimento, Mutoko & Kapunda (2017) referem haver uma escassez de estudos que se
debrucam sobre os fatores que influenciam o acesso ao financiamento pelas PMEs do setor
manufatureiro no Botswana.

Importa referir que a questdo do financiamento as PMEs tem sido muito estudada ha varias
décadas, em economias desenvolvidas e em vias de desenvolvimento. No entanto, no seu
estudo, tem sido frequente avaliar os principais constrangimentos para O acesso ao
financiamento, em geral e do acesso ao financiamento bancario, em particular. Embora
reconhecendo que as novas plataformas digitais estdo em alguns mercados a transformar o
processo de concessdo de crédito para as PMEs, ¢ importante notar que nos paises em vias de
desenvolvimento, o crédito bancario ainda desempenha um papel crucial, e ainda podera nos
proximos anos continuar a ter este papel fundamental, sendo uma das principais fontes de
financiamento para as PME:s.

No entanto, o relatorio da OCDE (2018) sobre o financiamento as PMEs refere que as
lacunas de dados sobre o financiamento as PMEs continuam a ser proeminentes e devem ser
envidados esforgos adicionais para melhorar a recolha de dados e provas sobre o financiamento

das PMEs.



No caso de Mocambique, o Relatorio de Competitividade Global, do Forum Econdmico
Mundial', instituido em 2004, citado pelo Ministério da Industria e Comércio (2018) refere que
de 2014 a 2018, um dos fatores mais problematicos que influencia a classificacdo do pais no
Indice de Competitividade Global ¢ o acesso a financiamento. A profundidade e o impacto deste
problema ndo tem merecido o devido acompanhamento nos estudos que tém sido feitos sobre
este tema.

No Relatorio do “Doing Business” do Banco Mundial?2, Mogambique ocupa o 165° lugar
com apenas 25 pontos numa escala de 100 pontos, relativamente ao indicador de facilidade de
acesso a crédito’, num total de 190 economias (Profile, 2020). Segundo o Banco de
Mogambique, a procura de crédito diminui de 2014 a 2017, devido em parte a politica monetaria
restritiva, em quase todos os sectores da economia (dados de 2017).

Em Mocambique, tanto quanto o autor tem conhecimento, este topico ndo tem sido
estudado, propiciando um ambiente de muita especulacdo sobre este assunto, mas com
evidéncias muito limitadas ou quase inexistentes. No entanto, antes de aprofundar o estudo
sobre as preferéncias, parece pertinente perceber as carateristicas do lado da procura que
influenciam o acesso ao financiamento. Este entendimento, podera ser a base para analisar com
profundidade as preferéncias no que concerne as fontes de financiamento mais usadas pelas
PMEs.

Virios autores abordaram os fatores que influenciam o acesso ao financiamento pelas
PMEs, quer do lado da oferta assim como do lado da procura, colocando na maior parte dos
casos o cerne da questdo nas PMEs que ndo tiveram acesso ao crédito, procurando na maior
parte das vezes respostas ao nivel das questdes macroecondmicas, taxas de juro, necessidade
de mitigar o risco, necessidade de reduzir os custos de transacdo, adequar as politicas de
promocao e desenvolvimento das PMEs, entre outros aspetos. No entanto, ¢ interessante notar,
que alguns estudos ja avangaram propostas e recomendacdes para a resolugdo deste problema
que, no entanto, tem persistido ha varios anos. Refira-se, por exemplo, Wattanapruttipaisan
(2003) que apresentou quatro propostas nomeadamente (i) a maior partilha de informagao pelas

PMEs, (ii) melhores planos de negocios das PMEs, (iii) fortalecimento das capacidades

! Instituido em 2004, que avalia anualmente 12 pilares de competitividade com vista a verificar como o
conjunto de institui¢cdes e politicas determinam o nivel de produtividade de um pais.

? Trata-se de uma avaliagio anual realizada pelo Banco Mundial, que compara 190 economias a nivel
mundial com base em 11 indicadores sobre a facilidade de fazer negodcios.

3 A classificacio das economias na facilidade de obter crédito (ease of getting credit) é determinada pela
classificagdo de suas pontuagdes para obtencdo de crédito. Essas pontuacdes sdo a soma das
pontuagdes referentes ao indice dos direitos legais (strength of legal rights index) e ao indice da
profundidade de informacdes de crédito (deph of credit information index).



institucionais na andlise de risco de crédito as PMEs e, por ultimo (iv) SME Credit Risk Scoring
e competitiveness benchmarking.

Apesar dos varios estudos efetuados e das varias propostas de solu¢des que tém sido
referidas, destacando as acima apresentadas, a pergunta que se coloca ¢ de se saber quais foram
os fatores do lado da procura que influenciaram a decisdo da PME aplicar (e ter acesso) para o
crédito bancario?

Importa referir que compreender os aspetos criticos para a decisdo de contrair crédito
bancério e/ou financiamento externo, poderd ajudar a definir e implementar politicas que
resultem no aumento do nimero de PMEs que passa a ter acesso a esta fonte de financiamento.
Este facto, podera ainda contribuir para identificar os aspetos que podem influenciar o uso de
plataformas digitais, de forma a definir as medidas mais adequadas para a promocdo da
potencial provisdo de financiamento pela via digital.

Sobre as alternativas de financiamento, de acordo com um estudo recente da Thirdway
Africa (2018) apesar de existirem varias, o atual cenario evidencia o crédito bancario como a
principal fonte de financiamento ajustado ao risco, a uma escassez de “equity” e sujeita a
alguma resisténcia e falta de vontade de propriedade compartilhada. Em termos de
financiamento ndo ajustado ao risco, os donativos sdo vistos como menos importantes devido a
sua falta de escalabilidade e sustentabilidade e, normalmente ndo incentivam praticas
comerciais precisas para a contabilidade ou avaliacdao do risco. Os fundos de garantia, a este
respeito, sdo melhor recebidos, embora ndo sejam escaldveis de forma a terem um impacto
duradouro no acesso ao financiamento pelas PMEs. Estas constatacdes reforcam a necessidade
de se privilegiar o crédito bancario como a alternativa de curto e médio prazo para o
financiamento as PMEs, pelo menos em Mogambique. Este facto ¢ exacerbado pelas limitagdes
existentes na legislacdo para as Fintechs, tais como, operadores de pagamentos e outras
entidades ndo bancarias, o que noutras geografias tem constituido uma alternativa ao
financiamento as PMEs.

Neste contexto, uma das grandes motivacdes desta pesquisa reside no facto de que para o
caso de Mogambique pouco ou quase nada ter sido estudado sobre as praticas de financiamento
das PMEs, particularmente no que concerne a decisdo de solicitar um empréstimo, ou decidir
pela utilizacdo de financiamento externo, no caso de Mog¢ambique, financiamento bancério.
Tanto quanto o autor teve conhecimento nao existem estudos que aprofundem estes elementos,
com enfoque na relagdo entre o perfil do gestor, estrutura legal, perfil da PMEs e suas praticas
de gestdo financeira e o acesso ao financiamento. No entanto, a limitada oferta de opc¢des de

financiamento para as PMEs no mercado mogambicano, ndo permitiu o alinhamento deste



estudo nesta direcdo, tendo por essa razdo se focado pela sua relevancia e pertinéncia, apenas
no acesso ao crédito bancario.

Gachui (2017) defende que para que os bancos aumentem a sua penetragcao no mercado das
PMEs, devem assegurar que as PMEs tenham confianga na marca do banco; tenham acesso a
servigos financeiros convenientes; podem obter o retorno/beneficios desejados; os servigos
correspondem as preferéncias de liquidez/iliquidez dos clientes; e o pessoal do banco analisa
para além dos critérios classicos de andlise e se concentra em construir relacionamentos
duradoiros com as PMEs. Estes argumentos podem contribuir positivamente para a preferéncia
dos gestores das PMEs pelo financiamento externo, o que nem sempre se verifica.

Ao contrario da constatagdo acima, Duarte, Gama, & Esperanga (2017) referem que o
aumento da concentracdo no mercado aumenta a “preguica” nos bancos ao solicitarem
garantias, passando a fazé-lo ndo para mitigar riscos observaveis, mas para reduzir os esforcos
do “screening”. Estes e outros elementos, podem ter impacto nas preferéncias dos gestores no
que concerne a forma como financiam as suas empresas. Isto equivale a dizer, que a criatividade
no arrolamento de garantias poderia resultar no aumento do nimero de PMEs com acesso ao
financiamento.

Outra grande motivagdo, tem a ver com o facto de que numa economia como a de
Mogambique, onde as alternativas de financiamento formais sdo bastante limitadas, ¢
fundamental perceber como ¢ que as PMEs tém estado a resolver o problema do financiamento,
quer para fundo de maneio, assim como para os investimentos necessarios para o seu
crescimento e expansdo. E ainda importante referir que o Plano de Agdo para a Melhoria do
ambiente de Negocios, PAMAN 2019-2021 Ministério da Induastria e Comércio (2018)
preconiza que as empresas locais sejam mais competitivas, através da reducdo do custo de
financiamento, que por sua vez passa pela adequagdo do quadro legal e regulamentar das formas
alternativas ao crédito bancério, criagdo de produtos financeiros mais adequados ao mercado, e
pela reducdo do risco e custo de financiamento bancario. No entanto, o conhecimento
fundamentado sobre o limitado acesso ao financiamento do lado da procura, assim como as
alternativas para o melhorar ndo tém sido estudadas com a profundidade e o rigor necessarios,
pelo menos de acordo com as evidéncias encontradas nesta pesquisa.

Com base na revisao da literatura constatou-se um nimero limitado de pesquisas sobre o
acesso ao financiamento para as PMEs com enfoque no lado da procura nos paises em vias de
desenvolvimento (Pandula, 2011b).

Na literatura existe um numero limitado de estudos que focalizam os aspetos especificos

como sejam as carateristicas dos gestores, carateristicas das PMEs, e praticas de gestdo



financeira. No entanto, mais grave ¢ o facto de que ndo existe nenhum estudo similar realizado
em Mogambique. Esta ¢ uma das grandes motivacdes para realizar este estudo, que sendo
pioneiro poderd cobrir um vazio na literatura sobre as determinantes do lado da procura da
decisdo do tipo de financiamento externo a ser usado pelas PMEs.

Tendo em conta que atualmente, o financiamento externo se traduz, em Mogambique, no
financiamento bancdrio, se considerarmos o estado incipiente do mercado de capitais, e
particularmente da BVM, ¢ previsivel que este trabalho possa ajudar a compreender os
determinantes do lado da procura que influenciam o acesso ao financiamento externo em
Mogambique; contribuindo deste modo para a redug@o do gap no que concerne a literatura sobre
o problema de acesso ao financiamento, e consequentemente a acessibilidade e adequabilidade
do financiamento poderd aumentar; e por ultimo contribuir para aprofundar o conhecimento

sobre as decisoes de financiamento externo as PMEs.
1.3 Relevancia do tema

Trata-se de um tema que tem merecido a aten¢do ndo s6 da academia como também dos
principais intervenientes no setor financeiro, governos, doadores e instituicdes de
desenvolvimento em todo o mundo nas Ultimas décadas. No entanto, dada a sua complexidade
para se encontrarem solucdes, continua na agenda de desenvolvimento em todo o mundo, desde
a América do Norte & América do Sul, da Europa & Asia, do hemisfério Norte ao Sul.

O interesse neste tema tem estado a crescer, tendo em conta entre outros fatores ao
contributo percebido, como sendo cada vez maior, das PMEs para o crescimento e
desenvolvimento da economia. Como se referiu anteriormente, as PMEs tém sido consideradas
o motor da economia, pois as PMEs criam postos de trabalho, incorporam e desenvolvem o
tecido empresarial nacional, asseguram o crescimento e desenvolvimento de qualquer
economia, e acima de tudo tém sido consideradas uma fonte de inovagao por exceléncia para
as economias.

Segundo o IFC existiam em 2016 cerca de 40 milhdes de negécios na Africa Subsahariana,
no entanto, 4 em 5 ndo tinham acesso ao financiamento que precisavam, e existe um
reconhecimento generalizado dos lideres mundiais sobre o contributo das PMEs para a
economia e para a criagdo de postos de trabalho. Para esta entidade, os trés problemas de fundo
eram: (i) os bancos precisam de aprender a servir de forma lucrativa o segmento das PMEs, (ii)
o ambiente de negodcios tem que melhorar de forma a ser condutivo para o desenvolvimento e

o acesso ao crédito pelas PMEs, e (iii) a capacidade das PMEs tem que ser melhorada de forma
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a que elas sejam bancaveis. (IFC - Barriers to Finance Africa’s SMEs -
https://www.youtube.com/watch?v=nGDXOjO-U7Y &t=73s).

A auséncia ou o limitado acesso ao financiamento pelas PMEs, pode pdr em causa o seu
contributo para a economia. Amadou (2016) num recente estudo sobre os limites do
financiamento bancério para as PMEs, refere que a banca continua a ser a principal fonte de
financiamento para as PMEs, mas as grandes limitacdes t€ém a ver com o facto de (i) os
colaterais/garantias serem ainda necessarios, os custos serem altos, € as maturidades serem
tipicamente de curto prazo; (ii) as PMEs em alguns sectores (tecnologia, servigos, etc) ndo tém
garantias suficientes; (iii) as PMEs podem nao ser capazes de penhorar os colaterais existentes
quando os direitos de propriedade/contract enforcement sdo frageis (exemplo, registos de terra,
etc.); (iv) o custo da avaliacdo de risco de crédito para reduzir a assimetria de informacao ¢
fixado e ndo ¢ suficientemente baixo para convencer os bancos a financiar as PMEs.

Segundo o European Investment Bank (2018) quando questionados sobre os principais
obstaculos para a concessdo de empréstimos as PMEs, os Bancos na Africa Sub-Sahariana
consideraram (i) a auséncia de colaterais fiaveis (34%); (i1) a default rate (33%); (ii1) a
capacidade de gestdo (17%); (iv) a falta de informacao (8%); (v) costly monitoring (4%) e credit
reference bureau (4%). Como se pode observar, os colaterais e a default rate representam cerca
de dois tergos dos obstaculos, podendo assim informar sobre areas de foco na perspetiva da
banca, de forma aumentar o acesso ao financiamento para as PMEs. Até que ponto os bancos
podem “ajudar” as PMEs a apresentarem colaterais fidveis? E importante frisar que estas
constatagdes sdo trazidas na perspetiva dos bancos (oferta), e ndo espelham com profundidade
a dimensao do problema do lado das PMEs (procura). Para além disso, estes problemas podem
estar correlacionados, pois uma fraca capacidade de gestdo pode contribuir quer para auséncia
de colaterais, assim como para a as altas default rates.

Quando questionados sobre que segmentos representavam a principal prioridade do banco,
mais de metade dos bancos entrevistados na Africa Subsaariana reconheceram que em 2016 e
2017, o segmento das PMEs tem sido a principal prioridade para a expansado das suas atividades,
seguido dos clientes a retalho, grandes empresas locais e por ultimo as grandes empresas
multinacionais (European Investment Bank, 2018). Este facto, tem sido consequéncia entre
outros fatores dos elevados niveis de concorréncia que se estdo a registar na banca, o que os
obriga a ter de sair da zona de conforto em busca de novas oportunidades e mercados. E
importante referir que isto ndo significa, de forma alguma, uma perda de interesse nas grandes
empresas locais e internacionais — um segmento por exceléncia para altas margens - mas sim

um esforgo de diversificacdo das suas carteiras. No entanto, a questdo que se coloca ¢ de saber
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até que ponto este interesse manifesto se traduz em intervengdes concretas ao nivel da carteira
dos bancos. E importante ainda referir que sendo a perspetiva bancéria, provavelmente a anélise
inclua aquelas PMEs passiveis de terem acesso ao crédito, e ndo incluindo necessariamente
todos os subsegmentos que compdem o segmento das PMEs. Este facto pode estar associado a
alguma tendéncia de capilaridade na penetragdo dos bancos neste mercado de PMEs.

Haron, Said, Jayaraman, & Ismail (2013) examinaram até que ponto o carater (ou
conhecimento dos negocios da administra¢do), ter garantias e também a capacidade de contrair
empréstimos pelas PMEs, influenciariam a decisdo de aprovagdo do empréstimo pelos
funciondrios do banco. Os autores concluiram que as trés varidveis tiveram efeito significativo
na probabilidade de aprovacdo de empréstimos pelas institui¢des financeiras na perspetiva dos
agentes de crédito, ou seja, do lado da oferta.

Compreender como se poderd ultrapassar esta questdo assume igualmente uma grande
relevancia para este trabalho. Neste intuito, sem pretender trabalhar o lado da procura, Haron
et al. (2013) recomendam que as PMEs devem estar melhor preparadas ao solicitar um
empréstimo, sendo determinante apresentar uma garantia, ter um bom relacionamento com a
instituicao financeira e ter um bom histérico financeiro, que seja abonatorio. Por outro lado, as
agéncias governamentais que prestam assisténcia as PMEs devem capacita-las para garantir que
estejam equipadas com o conhecimento necessario para preparar a documentacdo exigida pelas
institui¢des financeiras.

Apesar dos aspetos acima referidos, o crédito bancario continua a ser a principal fonte de
financiamento para as PMEs. Segundo uma pesquisa da OICU-IOSCO (2015) o crédito
bancario ¢ tipicamente a principal fonte para as PMEs na maior parte dos paises, seguido do
equity finance, venture capital e outras fontes relacionadas com o governo (subsidios) e fundos
internacionais. O estudo ora citado, reconhece a importancia do mercado de capitais como fonte
de financiamento para as PMEs, mas o grau de satisfagdo das necessidades das PMEs ¢ muito
variado. No caso de Mogambique, existem esfor¢os notaveis no sentido de dinamizar o mercado
de capitais, cujo resultados tém estado a surgir, mas ainda de forma timida.

Apesar do reconhecimento da importancia do crédito bancario, para a OICU-IOSCO (2015)
o mercado de capitais tem um papel fundamental na elimina¢do do gap de financiamento
através da provisdo de fontes alternativas de financiamento para as PMEs, tendo em conta que

as suas necessidades evoluem ao longo das diferentes fases do seu ciclo de vida*.

4 Esta pesquisa foi realizada nas seguintes jurisdi¢des: Alberta—Canada, Argentina, Australia, Brazil,
Chinese Taipei, Colombia, Czech Republic, Denmark, Dubai, Ecuador, Egypt, Germany, Greece,
Hong Kong, Hungary, Iceland, India, Israel, Italy, Kenya, Korea, Lithuania, Macedonia, Malaysia,
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Em face deste cenario, varias questdes se colocariam, podendo-se destacar:

Quais sdo os fatores que mais influenciam a decisdo pela PME de utilizar o crédito
bancério? Em que medida fatores relativos ao perfil do gestor, perfil da empresa e as praticas
de gestdo financeira influenciam a decisdo de utilizagdo de crédito bancario por parte das
MPMEs?

Thuku (2017) analisou as PMEs no setor da Agricultura no Kenya, tendo concluido que as
PMEs enfrentam desafios para ter acesso ao crédito bancario se comparadas com as grandes
empresas, a localizacdo da PME afeta o acesso ao financiamento, os bancos preferem conceder
crédito as mulheres e ndo aos homens, o acesso ao crédito nao ¢ influenciado pelo networking,
pedidos de crédito em grupo, ligacdes politicas, PMEs com contabilidade organizada tornam
facil o acesso ao crédito, contas auditadas e colaterais sdo necessarios para a aprovagdo do
crédito. Observou ainda, ao contrario do que se pensa, que se as PMEs que ndo tém sido capazes
de gerar lucros devido aos desafios para terem acesso ao crédito, o crédito ndo as ajudaria a
atingir este objetivo necessariamente, e por outro lado, o facto de os bancos serem relutantes
em conceder crédito para as PMEs ndo tem um efeito positivo no seu desempenho e
crescimento.

Wattanapruttipaisan (2003) analisou a importancia das PMEs para a economia e enalteceu
que a partilha de recursos para financiamento que lhes ¢ alocada ¢ desproporcionalmente menor
do que a sua importancia no emprego doméstico e, em menor dimensdo, no valor acrescentado.
O autor refere que as propostas para resolver os problemas financeiros das PMEs do lado da
procura tém a ver com uma mais sistematica disseminagdo de informagao sobre financiamento
e governagdo, e com melhores planos de negdcios para as PMEs. Paralelamente, do lado da
oferta esforcos de capacitagdo incluem uma maior credibilidade nos sistemas de informagao de
crédito, e sistemas de scoring para as PMEs e benchmarking competitivos.

As entidades de supervisao do sistema financeiro, muitas vezes partem do pressuposto de
que ao legislarem (i) existe informagao perfeita e disponivel no mercado; (ii) ndo existem custos
de transacao; (iii) existe concorréncia perfeita e (iv) os participantes no mercado sio racionais.
Assumem que os aspetos acima apontados asseguram o eficiente e funcionamento dos mercados
financeiros, que em Ultima andlise asseguraria o adequado funcionamento da economia. No
entanto, em quase todos os mercados, existe assimetria de informagao, concorréncia imperfeita,

custos de transacdo e nem sempre o comportamento dos participantes ¢ racional.

Malawi, Maldives, Mauritius, Morocco, New Zealand, Oman, Ontario-Canada, Pakistan, Panama,
Peru, Poland, Portugal, Romania, Singapore, Slovenia, South Africa, Spain, Thailand, Turkey,
United Arab Emirates and United Kingdom.
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Abor, Joshua & Quartey (2010) no seu estudo discutem as carateristicas, contribuicao das
PMEs para o desenvolvimento econémico, com particular referéncia para o Ghana e Africa do
Sul. No Ghana estas empregam cerca de 85% do pessoal na industria transformadora.
Estimando que estas tenham contribuido com cerca de 70% do PIB e 92% do volume de
negocios.

No caso de Mocambique, como referido anteriormente, o diagnostico realizado em 2016
constatou que as MPMESs nacionais contribuiam com 28,6% no PIB e 48,3% no emprego formal
da economia, embora enfrentando constrangimentos a nivel do ambiente de negdcios, acesso a
mercados, acesso a financiamentos e coordenagdo dos mecanismos de apoio (Republica de
Mogcambique. Conselho de Ministros, 2016).

Segundo Kasseeah & Thoplan (2012) existem poucos estudos ao nivel empresarial no
continente africano, destacando-se Mutenheri e Green (2003), que estudaram as decisdes
financeiras das empresas listadas na bolsa no Zimbabwe, e Ibeh, Ibrahim, & Ezepue (2007) que
estudaram as empresas nigerianas. Para estes autores, estudos profundos envolvendo PMEs sao
pouco frequentes destacando Tesfom, Lutz, & Ghuari (2006), que estudaram as decisdes sobre
as exportacdes na Eritreia e, mais recentemente, Gagoitseope e Pansiri (2012), que com enfoque
no Botswana estudaram os fatores criticos de sucesso das PMEs.

Em jeito de conclusdo, importa referir que a disponibilidade de financiamento externo para
as PMEs ¢ um topico com muito interesse na pesquisa académica e uma questdo imperativa

para os fazedores de politicas em todo o mundo (Berger & Udell, 2006).

1.4 Estrutura da tese

Esta tese ¢ composta por nove capitulos. No primeiro ¢ feita a introdug@o ao trabalho, na qual
se apresenta a contextualizacdo, a motivagdo, a relevancia do tema e a estrutura da tese.

Esta ¢ seguida, pela revisao da literatura que contempla uma componente tedrica e outra
empirica. Enquanto na parte tedrica se destacam os conceitos de PMEs, acesso a financiamento,
a teoria da assimetria de informacao, a teoria do pecking-order, teoria da contabilidade mental,
teoria do comportamento racional, teoria do comportamento planeado, as alternativas de
financiamento e as determinantes do acesso ao financiamento, na parte empirica sdo analisadas
as principais carateristicas dos gestores/proprietdrios (idade, género, nivel de escolaridade e
experiéncia) e acesso ao financiamento, as carateristicas das PMEs (idade da empresa, tamanho
da empresa (Nr de trabalhadores), resultado bruto, e capital proprio) e acesso ao financiamento,
assim como as praticas de gestdo financeira das PMEs (contabilidade organizada, plano de

negocios, compras na internet € compras a prazo) € o acesso ao financiamento. Sdo ainda
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resumidos com base em estudos similares os fatores que determinam o acesso ao financiamento
pelas PMEs.

No terceiro capitulo, sdo definidos os objetivos da pesquisa e formulado o problema de
pesquisa. O quarto capitulo, discute o quadro conceitual, as varidveis e as hipdteses da pesquisa
quantitativa, tendo em conta o modelo de regressao logistica a ser utilizado.

O capitulo cinco, aborda a metodologia de pesquisa. Fornece elementos essenciais sobre a
filosofia da pesquisa, o0 método escolhido, o tamanho e composi¢ao das amostras quantitativa e
qualitativa, as técnicas de recolha de dados, as técnicas de andlise de dados, e sobre as fases do
trabalho do método misto. Discute o modelo empirico de regressdo logistica usado, os
pressupostos da regressdo logistica, e apresenta os elementos respeitantes a especificagao do
modelo empirico, bem como a descricdo das variaveis. Mais adiante discute as técnicas de
andlise de dados da parte qualitativa. Este conclui com a apresentacdo das consideragdes éticas
relevantes para esta pesquisa.

O sexto capitulo, apresenta os resultados da pesquisa, resumindo os principais dados sobre
o acesso ao financiamento por area geografica, resume as carateristicas dos gestores, as
carateristicas das PMEs e as praticas de gestdo financeira das PMEs, tendo como base a
composi¢do e carateristicas da informacao contida na base de dados. Ainda neste capitulo sao
apresentadas as carateristicas da analise qualitativa.

O sétimo capitulo, dedica-se a andlise dos dados e dos resultados quantitativos e
qualitativos. Na parte quantitativa interpreta os testes das hipoteses relativas ao modelo,
nomeadamente, as hipoOteses relativas as carateristicas do gestor/proprietario; as hipoteses
relativas as carateristicas das PMEs, e por ultimo as hipdteses relativas as praticas de gestao
financeira das PMEs. Na vertente qualitativa, discute os resultados da analise tematica. Por
ultimo, analisa os resultados globais e valida os objetivos, discute os resultados quantitativos e
qualitativos e compara os mesmos com outros estudos similares.

O oitavo capitulo, apresenta as principais conclusdes relativas 4s carateristicas do
gestor/proprietario € acesso a financiamento, as carateristicas das PMEs e acesso a
financiamento, e as praticas de gestdo financeira das PMEs e acesso a financiamento, tendo em
conta a abordagem quantitativa e qualitativa.

Com base nas conclusdes no nono capitulo sdo tecidas recomendagdes, apresentadas as

limitagdes da pesquisa e as areas de desenvolvimento futuro de investigagao.

15



16



CAPITULO 2: REVISAO DA LITERATURA

A revisdo da literatura consistiu na analise exaustiva da literatura referente ao financiamento as
PMEs, aos seus principais constrangimentos, as tendéncias atuais, tendo de seguida com mais
profundidade sido feita uma revisdo e andlise de documentos pertinentes as alternativas de
financiamento para as PMEs. Foi dado um enfoque exaustivo aos determinantes do lado da
procura que influenciam o acesso ao crédito bancario. A revisdo da literatura inclui a revisao

tedrica e empirica.

2.1 Conceito de PMEs

2.1.1 Pequenas e Médias Empresas (PMEs)

Nao existe uma defini¢cdo universal de PME, os diferentes paises, blocos de paises e instituigcdes
internacionais apresentam conceitos especificos ou adaptados a sua realidade, embora alguns
aspetos gerais permane¢am. Isto equivale a dizer que existem varias defini¢des de PME em
funcdo de quem a define. Este termo cobre uma grande variedade de defini¢des e medidas,
variando de pais para pais e entre as diferentes fontes dos relatorios estatisticos (Ganbold,
2008). O autor refere ainda que os critérios mais comumente utilizados sdo o nimero de
empregados, o valor dos ativos, o volume de vendas e o tamanho do capital. Contudo, as
defini¢cdes mais usadas baseiam-se no numero de trabalhadores, em virtude de ser um critério
comparativamente de facil recolha de informagdo, embora exista uma enorme variedade na
defini¢do dos intervalos que devem ser considerados para uma PME.

Nos paises em vias de desenvolvimento, o numero de trabalhadores e o valor dos ativos ou
o volume de vendas das PMEs tendem a ser pequenos comparativamente as PMEs em paises
desenvolvidos (Ganbold, 2008).

Em Mocambique, o Governo definiu PMEs como sendo as unidades econdmicas que
produzem bens e servicos, classificadas de acordo com o Estatuto Geral aprovado no Decreto
n.° 44/2011, de 21 de setembro. Este Decreto define a micro empresa como sendo aquela com
o menos do que 5 trabalhadores ¢ um volume de vendas até 1,2 milhdes de meticais’; as
pequenas empresas com entre 5 e 49 trabalhadores e um volume de vendas de 1,2 a 14,7 milhdes
de meticais; as médias empresas com numero de trabalhadores entre 50 e 100 trabalhadores e

um volume de vendas de 14,7 a 30,0 milhdes de meticais. Ainda no presente decreto, e por

> Taxa de Cambio em 2011, onde 1 US$ =30 Meticais
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ultimo, as grandes empresas aquelas com mais de 100 trabalhadores e um volume de vendas
acima de 30,0 milhdes de meticais. Adicionalmente, uma empresa detida em mais de 25% por
uma grande empresa deixa de ser PME. No caso de haver discrepancia entre dois critérios,
prevalece o critério relativo ao volume de vendas. Por exemplo, se uma empresa tiver um
volume de vendas de 18 milhdes de meticais mas apenas 10 trabalhadores, a empresa devera
ser categorizada no grupo das “médias empresas” (Thirdway Africa, 2018).

Importa referir que o Instituto Nacional de Estatistica (INE) define PMEs como sendo as
empresas com menos de 100 trabalhadores. Embora seja uma defini¢do subjetiva, que surgiu
antes da defini¢do do IPEME, tem sido argumentado que parece ser mais precisa e esta em linha
com algumas das definicdes de outros paises, assim como com a matriz da Corporacao
Financeira Internacional (IFC).

Os paises e organizagdes adotam defini¢des especificas para as PMEs, que podem incluir
critérios como o numero de trabalhadores, o volume de vendas, o valor dos ativos e/ou a
combinagdo de dois ou mais critérios. Os intervalos dentro de cada um destes critérios também
variam, e refletem o contexto em que eles sdo definidos. Por exemplo, para o critério nimero
de trabalhadores, o0 Banco Mundial e a Unido Europeia classificam de micro quando a empresa
tem no maximo 10 trabalhadores, enquanto em Mocambique esta deve ter no maximo 5
trabalhadores (The World Bank Group, 2019b; IPEME, 2015; Kasseeah & Thoplan, 2012). J&
a média empresa, enquanto que em Mogambique tem que ter no maximo 100 trabalhadores,
para a Unido Europeia sdo 250 e para o Banco Mundial 300 trabalhadores. A defini¢do de
pequena empresa neste critério coincide para os trés casos, ou seja, um maximo de 50
trabalhadores. As diferencas sdo significativas relativamente ao volume de faturagdo, por
exemplo, uma micro empresa na o6tica do Banco Mundial tem faturacdo até 100.000 USD,
enquanto na Unido Europeia ¢ até 2 milhdes de Euros, e em Mocambique 40.000 USD
(equivalente a 1.200.000,00 Meticais ao cambio de 30 MT, vigente em 2011). As médias
empresas podem faturar até 15 milhdes de USD pelos critérios do Banco Mundial, até 50
milhdes de EUR na Unido Europeia e 1 milhdo de USD em Mogcambique.

Neste trabalho, o conceito de PME utilizado coincide com o conceito oficial em uso em

Mogambique.

2.1.2  PMEs em Mocambique

Existem varios programas que visam melhorar o acesso ao financiamento para as MPMEs. Um

dos instrumentos orientado para a promogao do acesso ao financiamento para as MPME:s ¢ a
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Estratégia Nacional de Inclusdo Financeira (ENIF 2016-2022) que tem como visdo “auxiliar na
constru¢dao de um sistema financeiro inclusivo e abrangente através do conhecimento, acesso e
uso continuo de produtos e servigos financeiros adequados, que possam contribuir para a
melhoria do bem-estar e da qualidade de vida da populag@o, bem assim para o desenvolvimento
econdmico do pais por meio do apoio as atividades do setor empresarial, incluindo pequenos
agricultores e MPME.” (Ministério da Economia e Finangas; Banco de Mog¢ambique; Banco
Mundial, 2019).

Pode-se constatar que a melhoria do acesso ao financiamento para as PMEs ¢ um
imperativo e prioridade nacional. No entanto, uma recente avaliagio do estagio de
implementagdo da ENIF 2016-2022 feita pelo Banco Mundial, constatou haver necessidade de
se continuarem as atividades em curso (The World Bank Group, 2019b), tendo relativamente
ao financiamento as MPMEs destacado iniciativas e programas em curso, COmo sejam:

(1) Ministério da Terra e Desenvolvimento Rural (MITADER): que implementa o
programa “Um Distrito Um Banco”, através do qual foram inauguradas 21 filiais de bancos
comerciais, servindo cerca de 60.000 novos clientes (estima-se que 90% dos distritos sejam
servidos em 2022, mas constrangimentos relacionados com infraestruturas e viabilidade
comercial tém inibido alguns bancos de se candidatarem para este programa);

(i) Bolsa de Mercadorias de Mogcambique (BMM): ativa no Norte e Centro do pais, onde
j& emitiu certificados (warehouse receipts) para produtores agricolas e comerciantes. Ainda
neste contexto, foram assinados Memorandos de Entendimento com alguns bancos;

(ii1) Fundo de Apoio e Recuperagdo a Economia (FARE), tem disponibilizado linhas
de crédito para institui¢des de microcrédito para financiamento rural. Trata-se, no entanto, de
uma instituicdo que depende de financiamento dos doadores e apresenta constrangimentos
orcamentais;

(iv) A Gesellschaft fiir Internationale Zusammenarbeit (GIZ): esta a implementar
um programa de apoio as MPMEs, voltado para as zonas rurais, com enfoque nas empresas
detidas em mais de 50% por mulheres, e no apoio aos agentes bancérios. Este programa enfatiza
a importancia da sustentabilidade, ou seja, dos modelos de negdcios viaveis que podem atrair
financiamento privado.

Em face das varias iniciativas acima descritas, ¢ a avaliar pelos desafios descritos
relativamente ao estagio de implementacao, ¢ recomendavel que sejam conduzidas avaliagdes
sobre a eficacia da sua implementacdo, antes de se avancar para novas iniciativas (The World

Bank Group, 2019b).
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A Estratégia para o Desenvolvimento das PMEs esta orientada para melhorar o ambiente
de negdcios, aumentar a capacidade das MPME’s, melhorar o acesso a servicos financeiros, a
mercados e refor¢ar os mecanismos de monitoria e coordenacgdo, elementos identificados como
os principais constrangimentos enfrentados pelas PMEs (Republica de Mogambique. Conselho
de Ministros, 2016). Com vista a garantir a sua implementag¢@o com sucesso, foi concebida uma
matriz que inclui objetivos, resultados, acdes estratégicas, indicadores, resultados, metas e

responsabilidades.

2.2 Acesso ao financiamento
2.2.1 Acesso

Stiglitz & Weiss (1981) consideram que existe um problema de acesso ao crédito para as
empresas quando um projeto que seria financiado internamente se os recursos estivessem
disponiveis, ndo obtém financiamento externo. Referem ainda que isso acontece porque existe
uma diferenga entre a taxa interna esperada de retorno do projeto e a taxa de retorno exigida
pelos investidores para financié-lo.

O acesso a financiamento refere-se a possibilidade de os individuos ou empresas poderem
fazer uso de servicos financeiros, incluindo crédito, depdsitos, pagamentos, seguro € outros
servigos de gestdo de risco (Demirgiic-Kunt, Beck, & Honohan, 2008). E importante distinguir
o acesso do uso de servicos financeiros, pois pode haver situagdes em que havendo acesso a
servigos financeiros, as PMEs podem decidir ndo fazer uso dos mesmos por uma variedade de
razdes (Demirgilig-Kunt et al., 2008).

Ganbold (2008) define acesso a servicos financeiros (também referido como inclusao
financeira) como sendo a auséncia de barreiras no prego e outras barreiras no uso de servigos
financeiros. Este conceito tem estado a evoluir nos tltimos anos.

Existe uma tendéncia de considerar que o acesso a financiamento tem a ver com a nogao
de disponibilidade de fundos externos e a hierarquia de financiamento, onde “os fundos gerados
internamente para os investimentos estariam disponiveis a custos mais baixos
comparativamente as fontes externas”. No entanto, esta tese contrasta com o modelo neo-
classico de investimento, no qual as empresas t€ém acesso a fontes ilimitadas de financiamento
para investimento a um dado custo externo (Bond & Meghir, 1994, p. 197).

E importante distinguir o acesso do uso, pois enquanto o acesso refere-se ao grau através

do qual os servigos estdo disponiveis para todos a precos justos, isto ¢, a oferta dos produtos e
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servicos financeiros, ja o uso ¢ influenciado pela oferta assim como pela procura,

simultaneamente.

Num estudo realizado pela Finaccess (2015) no Kenya, os principais obstaculos

apresentados pelos bancos para o financiamento as PMEs incluem:

fatores macroecondmicos (altas taxas de juros, risco das taxas de cambio e inflagdo),
carateristicas especificas das PMEs (Fracas demonstragcdes financeiras/escrituragdo,
falta de garantias adequadas, informalidade, gestdo deficiente, e estruturas de
propriedade ndo convencionais),

enquadramento legal que afeta os bancos (legislagdo e regulamentos de branqueamento
de capitais, requisitos de capital, regulamentos de classificacdo de empréstimos,
regulamentac¢do da concessdo de empréstimos as PMEs),

enquadramento legal que afeta as PMEs (altos custos e tempo gasto para assegurar o
cumprimento das obrigacdes legais),

ambiente contratual (contract enforcement, e lentidao e altos custos dos processos
judiciais)

fatores especificos dos bancos (falta de capacidade para avaliar o risco, baixo apetite ao
risco, dificuldade em conceber novos produtos, e infraestruturas bancarias limitadas),
concorréncia no setor das PMEs (margens baixas, presenca de nichos de players,
aumento do numero de bancos dedicados as PMEs, presenca de bancos publicos e
presenca de provedores nao regulados).

carateristicas da concessdo de empréstimos as PMEs (dificuldade na padronizacao de
produtos e procedimentos, dificuldades em obter economias de escala, altos custos
operacionais, altos custos com mao de obra e altos riscos); e

falta de procura adequada ou efetiva (muitas aplicagcdes de crédito sem qualidade,

aplicagdes de empresas com baixa qualificagdo /baixo volume de faturacgao).

Como se pode depreender, o nivel de flexibilidade dos bancos para atender a este segmento

parece ser bastante limitado.

Nofsinger & Wang (2011), estudaram os determinantes do financiamento externo em start-

ups de 27 paises. Os autores constataram que os problemas com a assimetria de informagao e

moral hazard, constrangem o acesso a capital para as start-ups e PMEs. Observaram ainda que

a experiéncia empresarial ¢ Util para a obten¢do de financiamento através de investidores

institucionais, e que o ambiente legal ¢ importante para o acesso a fontes de financiamento

externas. O montante e a diversidade de fontes externas de financiamento estdo associados a

altos niveis de direitos de propriedade, contract enforcement e prote¢cdo contra a corrupgao.
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2.2.2 Financiamento

Os recursos financeiros sdo necessarios para as PMEs para que possam crescer, expandir e
desenvolverem-se (Ananzeh, 2016).

A teoria de pecking order defende que as empresas, quando precisam de recursos
adicionais, preferem usar recursos internos porque estes tém importantes vantagens de custos
comparativamente as fontes de divida externas, tais como o financiamento bancario, por
exemplo. De facto, a divida interna é facultada pelos donos da empresa, pois ¢ facil de ser
negociada a custo baixo ou custo zero e reduz os custos com a monitoria resultantes da
assimetria de informacao (Gertner, Scharfstein, & Stein, 1994; Hoshi, Kashyap, & Scharfstein,
1990). Contudo, o acesso ao financiamento ¢ influenciado pela fonte dos recursos Howorth
(2001) tal como indica a teoria da pecking order, bem como pela aversdo ao risco dos bancos.

As PMEs podem ter necessidades de financiamento, para o curto prazo (fundo de maneio),
e para o longo prazo (Investimento). Existe necessidade de financiamento quando a oferta de
fundos ¢ menor do que a procura. Segundo Park, Lim, & Koo (2008), as imperfei¢cdes do
mercado contribuem em parte para que as PMEs ndo consigam satisfazer a suas necessidades
de financiamento. As carateristicas peculiares das PMEs sdo também apontadas pelos autores

como uma das razdes para esta situacao.

2.2.3 Assimetria de informacao, teorias de trade-off e pecking-order

Existe o entendimento de que as PMEs representam uma grande parte do tecido empresarial e
postos de trabalho no mercado, mas tém acesso limitado ao financiamento. A provisdo de
financiamento pode habilitd-las a investir ¢ melhorar o seu desempenho, o que por sua vez
poderia impulsionar o crescimento econémico € a criagdo de mais postos de trabalho (Kersten,
Harms, Liket, & Maas, 2017). Estes elementos tém estado por tras da maior parte das
intervengdes concebidas para aumentar o acesso ao financiamento pelas PMEs.

No estudo empirico de Beck (2007), ficou evidente pela analise conceitual que os custos
de transacdo e a assimetria de informacdo entre o mutudrio e o credor sdo os fatores
determinantes do acesso limitado ao financiamento externo por muitas PME nas economias em
desenvolvimento e mesmo nas desenvolvidas.

No que concerne aos custos de transacao, Beck (2007) defende que estes ndo s6 aumentam

os custos de financiamento, mas também restringem o acesso a fundos externos pelas PMEs.
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De acordo com Stiltz & Weiss (1981) a assimetria de informagdo no mercado financeiro
leva a que o principal papel das entidades bancarias seja a gestdo do risco da alocagdo de
recursos com deficiente informag¢ao ao mesmo tempo que assumem o risco dessa assimetria.

As consequéncias da assimetria de informagao sdo varias, podendo-se destacar o elevado
custo de crédito para as PMEs. Apesar de ser a alternativa que parece ser a preferida, o custo
do crédito bancario ainda ¢ bastante elevado. Um estudo recente da Finaccess (2015) defende
que o elevado custo do crédito se deve a um conjunto de fatores que incluem o limitado uso de
informagao positiva partilhada sobre os mutudrios no mercado, ineficiéncias no processo de
registo de colaterais, o custo dos processos judiciais, € os altos custos administrativos relativos
a concessdo de crédito a este segmento. Existe um reconhecimento de que a partilha de
informagdo positiva deveria incluir para além dos bancos, os provedores de servigcos de
pagamentos e provedores de servicos utilitarios.

A questao da producdo e partilha de informagao privada das PMEs entre os provedores de
servigos financeiros para reduzir a assimetria de informagao e a necessidade de colaterais ¢ de
importancia vital para reduzir o elevado custo de crédito e reduzir risco (Duarte et al., 2017).

Ennew & Binks (1995) observaram que a falta de garantias adequadas, e principalmente a
fraca qualidade e fiabilidade da informagao sobre a capacidade de reembolso da empresa ou do
projeto a financiar dificultam o acesso ao crédito para as PMEs. Os autores constataram que
estes argumentos denunciam a existéncia de imperfeicdes no mercado financeiro, que sdo
comuns em muitos paises em vias de desenvolvimento, e que sdo incompativeis com as
premissas da teoria de Modigliani e Miller.

Demirgiic-Kunt et al. (2008) constaram que as PMEs tém mais dificuldade em expandir as
suas fontes de financiamento externo quando se encontram com constrangimentos financeiros
comparativamente as grandes empresas, € encontraram uma evidéncia sugestiva que sustenta a
hipotese de pecking order entre os paises.

Yoon, Kim, Lee, & Waggle (2017) no seu artigo sobre as “Financing preferences: evidence
from the Korean Market” argumentam que as empresas coreanas adotam uma matching strategy
para financiarem as suas necessidades de caixa. Cash inflows de atividades de investimento sao
as principais fontes de financiamento para os investimentos, € os cash inflows de atividades de
financiamento sdo os principais meios para cobrir os cash outflows das atividades de
financiamento. Os autores constataram ainda que as praticas de financiamento das empresas
coreanas de gerir os déficits de caixa podem ser descritas pela teoria da pecking order

modificada e argumentada pelas variaveis do fluxo de caixa.
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Lubawa, Nandonde, & Shirima (2018) num estudo que visava determinar os fatores e
identificar as preferéncias do tipo de financiamento entre as pequenas empresas rurais na
Tanzania, concluiram que algumas carateristicas da firma (idade), do gestor (idade, nivel de
escolaridade), as razdes para o financiamento externo e a financing pecking order em periodos
de crescimento eram os principais determinantes das preferéncias de financiamento das
empresas.

As teorias do trade-off e Pecking Order estudam a estrutura de capital das empresas,
partindo do pressuposto de que elas pretendem maximizar o lucro, mas ndo tomam em
consideragdo como as decisdes sdo tomadas pelos gestores/proprietarios das PMEs (Brettel,

Breuer, Espel, & Abedin, 2011).

2.2.4 Teoria da contabilidade mental (finangas comportamentais)

As teorias de finangas tradicionais tém-se revelado insuficientes para explicar as decisdes
financeiras tomadas pelos agentes econdmicos, ou seja, a abordagem tradicional das finangas
(racionalidade) tende a ser complementada por aspetos comportamentais. Isto equivale a dizer
que as finangas comportamentais surgem como um complemento as finangas ttradicionais
(racionais) e agregam areas do conhecimento que tém a ver com a psicologia e a sociologia.

Segundo Lobdo, “As finangas comportamentais preocupam-se em estudar quer a forma
como as decisdes dos agentes se afastam do previsto pelas finangas tradicionais quer as
consequéncias da existéncia de agentes que tomam as suas decisdes de forma ndo totalmente
racional” (Lobdo, 2012, p. 10). Este autor defende ainda que as finangas comportamentais
representam uma abordagem de finangas que flexibiliza o conceito da racionalidade completa
ao considerar a forma como os individuos se comportam, recorrendo a psicologia. Os fatores
psicologicos influenciam as decisdes dos investidores, afastando-os significativamente do
previsto através dos principios da racionalidade completa adotados pelas finangas tradicionais.

Thaler (1999) definiu a contabilidade mental como sendo um conjunto de operagdes
cognitivas utilizadas pelos individuos e familias para organizar, avaliar e manter um registo das
atividades financeiras. No seu artigo Mental Accounting Matters, 0 mesmo autor reconhece que
as componentes da contabilidade mental violam o principio econémico da fungibilidade. Como
resultado, a contabilidade mental influencia a escolha, ou seja, ¢ importante para a tomada de
decisdes financeiras pelos individuos e familias.

Neste contexto, até que ponto ¢ que as explicagdes que fundamentam o acesso ao

financiamento pelas PMEs ultrapassam as questdes da racionalidade econémica? Este foi um
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dos argumentos para a necessidade de se estudar a teoria de Ajzen como um dos determinantes
do comportamento das decisdes de financiamento por parte das PMEs.

Nos ultimos anos a literatura tem estado a demonstrar que nem sempre o lucro maximo € o
determinante do comportamento dos gestores/proprietarios das empresas no que concerne a
estrutura de capitais, particularmente em mercados emergentes. (Mac an Bhaird & Lucey, 2010)
e (Mateev & Ivanov, 2011). Como consequéncia a analise de como as PMEs tomam as suas
decisdes de financiamento requer provavelmente um maior enfoque na forma intuitiva como
estas tomam as suas decisdes, tendo ainda em consideracdo as competéncias financeiras de que
dispdem, quando existem.

Segundo LeCornu, McMahon, Forsaith, & Stanger (1996), menos de 5% dos
gestores/proprietarios pretendem maximizar o valor da empresa e muitos tém limitagdes no que
concerne a forma como se processa essa maximizagdo. Dai a relevancia que assumem as
questdes comportamentais para explicar as decisdes de financiamento das PMEs.

Nesse sentido, foram analisadas duas teorias, nomeadamente a Teoria da Comportamento
Racional e a sua forma aprimorada, a Teoria do Comportamento Planeado, por se entender que
estas podem fornecer uma boa base para analisar o comportamento por tras do financiamento
das PMEs.

As questdes comportamentais assumem uma importancia crucial quando se estéd a analisar
o lado da procura, que ¢ objeto desta pesquisa. Neste contexto, compreender as razdes do fraco
acesso ao financiamento do lado da procura, requer uma andlise do enquadramento tedrico
relevante. As varidveis que influenciam as inten¢des dos gestores/proprietarios de PMEs de
contrairem empréstimos sdo diversificadas. Na literatura, existe uma enorme escassez de
estudos que investigam com rigor os fatores comportamentais que influenciam as intengdes dos
gestores de contrair empréstimos bancérios. Para reduzir esse gap, este estudo vai - para além
das hipoteses relativas as varidveis que tém a ver com as carateristicas dos gestores, das PMEs
e das praticas de gestdo - procurar compreender as questdes comportamentais que influenciam
as inteng¢des, obviamente associadas a essas variaveis.

Na literatura constata-se ainda que alguns destes aspetos podem influenciar as decisdes
sobre a estrutura de capitais das PMEs, o que determina de alguma forma a sua decisdo de usar
financiamento bancario ou ndo (Newman, Borgia, & Deng, 2013). Chui, Lloyd, & Kwok (2002)
sugerem que os aspetos culturais influenciam a estrutura de capitais das empresas. Os autores
constataram que as empresas oriundas de culturas conservadoras, que valorizam moderagao,
ordem social, seguranga, tradicdo e manutenc¢do do status quo, utilizam a divida em menor grau

na sua estrutura de capital. Para além disso, os gestores de paises com high scores on mastery,
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que enfatizam ambicdo e conquista pessoal, usam menos financiamento da divida porque
enfatizam mais o controle e o sucesso individual. Os resultados empiricos do estudo apoiam as
duas hipdteses nos niveis nacional e empresarial, com resultados significativos, mesmo apods o
controle do efeito do setor, diferengas no desempenho econémico entre paises, sistemas legais,
desenvolvimento de institui¢des financeiras e determinantes da taxa de endividamento em cada
pais.

O comportamento dos gestores ¢ influenciado por fatores demograficos e varios estudos
exploraram a relagdo entre varidveis demograficas e decisdes sobre estrutura de capital. Um
estudo empirico de Romano, Tanewski, & Smyrnios (2001) de 5000 empresarios na Australia
e um estudo de (Bell & Vos, 2011) com uma amostra de mais de 2000 empresas da Alemanha,
Grécia, Irlanda, Coreia do Sul, Portugal, Espanha e Vietname, revela que existem vdrias
carateristicas que influenciam a estrutura de capital, incluindo o tamanho da empresa, nivel de
separag¢do entre gestor e proprietario , idade do gestor/proprietario, idade da empresa, orientacao
para crescimento, educagdo e género (Largay & Xiaodong Qiu, 2011; Serrasqueiro & Nunes,
2012).

A maioria dessas carateristicas sdo demograficas, mas a orientacdo para o crescimento ¢ de
natureza comportamental. Quanto maior for o tamanho da empresa e maior for a separagdo
entre proprietario e gestor, maior serd a probabilidade de a estrutura de capital incluir uma
componente maior de divida. Além disso, quanto maior a idade dos gestores-proprietarios,
menor a probabilidade de eles escolherem se financiarem através de dividas (Briozzo & Vigier,
2007).

Como se pode depreender, existe um conjunto de fatores subjetivos e de natureza interna,
que podem influenciar a decisdo de contrair empréstimo, e que atuam essencialmente do lado

da procura. De entre estes destacam-se as motivagdes, as emogdes, as atitudes e a personalidade.

2.2.5 Teoria do Comportamento Racional

A Teoria do Comportamento Racional Ajzen & Fishbein (1969 e 1980) citados por Southey
(2011) fornece um modelo que possui beneficios potenciais para prever a intencao de executar
um comportamento baseado nas crengas normativas e atitudes de um individuo. Esta teoria visa
explorar as varidveis que se presume serem responsaveis pela tomada de decisdo pelos

individuos. A teoria do Comportamento Racional apresenta-se na Figura 2.1.
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Figura 2.1: Teoria do Comportamento Racional

Fonte: Ajzen & Fishbein (1969 e 1980) citados por Southey (2011)

Como se pode observar, esta teoria baseia-se no pressuposto de que os individuos se
comportam de maneira sensata, levam em consideracdo as informacgdes disponiveis e
consideram as implicagdes de suas ag¢des. Defende que a inten¢do de um individuo de executar
uma agdo determina o seu comportamento e essa intenc¢ao ¢ funcdo de dois determinantes, um
de natureza pessoal e o outro que reflete a influéncia social. Neste contexto, o fator pessoal ¢ a
atitude em relacdo ao comportamento. O fator social € a perce¢do do individuo sobre as pressoes
sociais que lhe sdo impostas para realizar ou abster-se de realizar a agdo. Esse fator ¢ definido
como a norma subjetiva. Geralmente, os individuos pretendem realizar uma acdo quando a
avaliam positivamente e quando acreditam que outras pessoas importantes acham que devem
realiza-la (Burak, Rosenthal, & Richardson, 2013; Celuch & Dill, 2011; Noor, Mohamed, &
Rahman, 2011; Southey, 2011).

Embora esses modelos tenham sido amplamente utilizados para avaliar uma variedade de
comportamentos do consumidor, ha um argumento de que eles nao sdo adequados para avaliar
decisdes num contexto organizacional devido a dinamica intrinseca as empesas, assim como a
natureza objetiva dos processos de decisdo na organizagdo (Johnston & Lewin, 1996;
Thompson & Panayiotopoulos, 1999).

Southey (2011) na sua revisdo bibliografica seletiva e anotada a artigos que utilizaram a
teoria do comportamento racional ou a teoria do comportamento planeado para circunstancias

relevantes para as atividades empresariais, constatou que esse argumento nao ¢ tao forte ou
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convincente quando se trata de pequenas empresas porque, pela sua propria natureza, as
decisdes das PMEs tendem a ser do dominio, muitas vezes de um unico individuo.
Consequentemente, a capacidade preditiva inerente a teoria do comportamento racional e a
teoria do comportamento planeado pode muito bem ter relevancia para avaliar a tomada de
decisdo sobre o acesso ao financiamento pelas PMEs.

Ajzen (1985) reconhece as limitagdes na aplicacdo desta teoria, tais como as mudangas na
inten¢do, comprometimento com a intengdo e capacidade de implementar o comportamento. A
capacidade de implementar o comportamento, por exemplo depende de fatores internos
(diferencas individuais de crencas no que diz respeito a extensdo do controle sobre
comportamentos particulares, informagdes, habilidades e habilidades de um individuo e forca
de vontade de um individuo) e fatores externos (tempo e oportunidades disponiveis no
mercado). A titulo ilustrativo, se um gestor tiver a inten¢do de tomar um empréstimo bancério
comercial, mas ndo houver produtos disponiveis no mercado, essa pessoa ndo podera
implementar a sua inten¢do. Devido a limitacdo mencionada, a Teoria da A¢ao Planeada foi
proposta como uma extensao da Teoria do Comportamento Racional.

Esse modelo foi expandido para acomodar desenvolvimentos nas suas varidveis, o que
resultou no modelo denominado Teoria do Comportamento Planeado (Ajzen, 1991).

O modelo da Teoria do Comportamento Racional (Fishbein & Ajzen, 2005) fornece uma
plataforma de psicologia comportamental para analisar os varios fatores que determinam a

intencdo de um gestor-proprietario de uma PME solicitar um empréstimo num banco comercial.

2.2.6 Teoria do Comportamento Planeado

Esta teoria visa explorar as varidveis que se presume serem responsaveis pela tomada de decisao
pelos individuos. A teoria do comportamento planeado ¢ em termos gerais apresentada na

Figura 2.2.
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Figura 2.2: Teoria do Comportamento Planeado
Fonte: Ajzen (1991)

Ao contrario das teorias e modelos da estrutura de capital, ela ndo avalia a inten¢do do
gestor-proprietario das PME de ter acesso o financiamento da divida apenas no seu objetivo de
maximizacao do lucro. O modelo de Teoria do Comportamento Planeado, combina os fatores
financeiros e sociais que levam a intencdo do gestor/proprietirio de PME de tomar um
empréstimo bancario comercial, que podem melhor explicar os problemas de acesso ao
financiamento do lado da procura.

Brettel, Breuer, Espel, & Abedin (2011) no seu estudo sobre as questdes de financiamento
para as PMEs confirmaram e aprofundaram a aplicabilidade da Teoria do Comportamento
Planeado para as questdes de financiamento das PMEs. No referido estudo foram enfatizadas a
questdo da atitude e as normas sociais como sendo mais relevantes dentro de um universo de
varios fatores que determinam o comportamento financeiro das PMEs.

Tolba, Seoudi, & Fahmy (2014) estudaram os fatores comportamentais que afetam as
intengdes dos gestores/proprietarios de PMEs do Egito de tomar empréstimos bancarios
comerciais da perspetiva do consumidor. Com base na teoria do comportamento planeado,
conceberam um modelo que defendia que as inten¢des de gestores/proprietarios de PMEs sdo
determinadas pelo conhecimento, experiéncia anterior, percegdes, atitude, normas subjetivas e
controle comportamental percebido.

Tendo como varidveis independentes: género, idade, conhecimento, nivel de escolaridade,
tamanho da empresa, tipo, idade, orientacdo para o crescimento e separacao entre proprietario
e gestor. Curiosamente, no caso do Egito, os resultados mostram que as inten¢des de obter

empréstimos bancérios comerciais sdo baixas e os gestores-proprietarios de PMEs tém
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percegdes negativas sobre a qualidade do servigo das institui¢des financeiras. As normas
subjetivas e o conhecimento sdo os principais fatores que influenciam as intengdes de
solicitacdo de empréstimos. Além disso, as intengdes variam de acordo com certas carateristicas
demogréaficas e da empresa. Trata-se de resultados uteis para informar as politicas e gestdo das

instituicdes financeiras, governos e organizagdes de desenvolvimento.

2.3 Alternativas de financiamento

Na presente pesquisa o enfoque foi dado as fontes de financiamento para o investimento. Ou
seja, o estudo ndo discute financiamento para working capital, que ¢ outro dos principais
problemas enfrentado pelas PMEs em Mogambique, uma vez que este exigiria uma abordagem
diferente.

Nos ultimos anos, uma série de instrumentos pré-crédito bancario para as PMEs tém estado
a emergir. No entanto, os instrumentos alternativos de financiamento requerem um ambiente
de negdcios que assegure a sua implementagdo com sucesso, incluido os aspetos legais e
regulamentares, 0 que em muitas economias em vias de desenvolvimento ainda constitui um
constrangimento.

Infelizmente, as varias alternativas de financiamento ao crédito bancario existentes,
podendo-se referir o factoring, purchase of order finance, warehouse receipt finance, leasing,
securitization, crowdfunding, mezzanine finance operation, venture capital operation, €
business angels, sao pouco usuais no mercado mogambicano.

O relatério do The World Bank Group (2019a) sobre o Bangladesh, ao discutir as
alternativas de financiamento para as PMEs, num contexto similar ao de Mog¢ambique,
apresenta uma defini¢do sucinta para as alternativas ou opg¢des de financiamento que podem
ajudar as empresas antes de contrairem empréstimos bancarios. De entre estas destacam-se:

(1) Factoring, uma empresa recebe fundos de uma institui¢do especializada (fator) pela venda
das suas contas a receber com um desconto;

(i) Purchase order finance, uma empresa obtém financiamento para insumos para atender a
uma encomenda com base na forca do seu pedido de compra, contra as taxas acordadas e
as taxas de servigo;

(ii1) Warehouse receipt finance, o empréstimo ¢ garantido por mercadorias depositadas num
armazém certificado, e as mercadorias ndo podem ser liberadas até que o empréstimo seja
reembolsado;

(iv) Leasing, uma empresa garante o direito ao usufruto de maquinaria e equipamentos por um

periodo especificado, pagando uma taxa de aluguer;
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(v) Securitization, um banco agrupa empréstimos de MPME num portf6lio e vende esse
portfolio a investidores no mercado de capitais (reduzindo o seu risco ¢ aumentando a
liquidez);

(vi) Crowdfunding, uma empresa obtém financiamento de um grande numero de individuos
com o mesmo espirito do marketing social (normalmente usando a Internet para mobilizar
doagdes, patrimonio/equity ou divida);

(vii)Mezzanine finance operation combina dois ou mais instrumentos de financiamento e
vende-os a um investidor como uma unica entidade;

(viii) Venture capital envolve a participagdo acionista de individuos ricos em empresas
consideradas com alto potencial. Como o investidor assume um alto nivel de risco, a taxa
interna de retorno dos projetos de investimento tende a ser muito alta (da ordem de 20 a
25%); e

(ix) Business angels constituem uma variante de venture capital. Geralmente envolvem um
individuo de alto patriménio liquido que fornece financiamento inicial para start-ups (sem
ligacdo familiar) em troca de agdes da empresa.

Como foi anteriormente referido, qualquer destas opgdes requer um quadro legal e
regulamentar que facilite a sua implementagao.

Segundo a OECD (2019) as Fintechs, pelo menos ao nivel da Europa, podem assumir um
papel de destaque no financiamento as PMEs. Esta tendéncia tem estado a generalizar-se em
quase todo o mundo. Esta nova dinamica enquadra-se na digitaliza¢do, que tem permitido o
surgimento de uma variedade de provedores e servicos financeiros para as PMEs, desde as
Initial Coin Offerings (I0Cs), ao Crowdfunding para peer-to-peer lending. Destacam ainda que
provedores de servigos estabelecidos tém estado a adotar instrumentos que resultam das
Fintechs. Os Blended Finance Models t€ém estado a aumentar e as agéncias vocacionadas para
as PMEs e os bancos de desenvolvimento estdo preparados para se envolverem e tirarem partido
destas abordagens.

As tecnologias podem ajudar, assim como a digitaliza¢do e as Fintechs. No entanto, estes
pressupoem a existéncia de infraestruturas adequadas (European Investment Bank, 2018). A
existéncia de informagdo fiavel sobre o financiamento as PMEs tem sido um problema em
Mogambique. Os estudos a que o autor teve acesso divergem no que concerne a informagao que
apresentam. Vdrias poderdo ser as razdes para esta situacdo, podendo-se destacar o tipo de
amostra, a metodologia, a qualidade das entrevistas e mesmo a forma como os dados sdo

analisados.
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Um estudo recente realizado pelo Banco BIG, sobre as alternativas de financiamento usadas
pelas PMEs, constatou que apesar do alto custo de financiamento e do limitado acesso
generalizado ao financiamento bancario, na amostra utilizada de 110 PMEs, marcadamente da
cidade de Maputo (a capital do pais) cerca de 67,3% das PMEs usava financiamento bancério;
cerca de 40,9% usava fundos proprios; 37,3% usava empréstimos dos acionistas, € menos de
3% financiava-se através do mercado de capitais. Estes dados para além de chamarem a atengao
para a necessidade de se desenvolver o mercado de capitais em Mogcambique como alternativa
de financiamento para as PMEs, evidenciam a dependéncia das PMEs em relag¢do ao crédito
bancario como fonte de financiamento segura para os seus investimentos. Nessa amostra,
nenhuma das empresas se havia financiado através das fontes informais, isto ¢, familiares e
amigos, e sistemas de crédito rotativos informais, vulgo ROSCAS, conhecidos em Mogambique
como “xitique”. Estes tém sido mais frequentemente usados pelas micro empresas, que nao
foram consideradas nessa pesquisa. Os subsidios do Governo também nao foram referidos por
nenhuma das empresas, que constam da base de dados, pelo facto de ndo serem aplicaveis em
Mogambique.

J& no inquérito realizado a industria transformadora em Mogambique UNU-WIDER
(2018), constatou-se que, segundo dados de 2017, em média apenas 13,3% das empresas teve
acesso ao crédito bancério para investimento, como se pode observar uma fotografia diferente
da anterior apresentada pelo estudo do Banco BIG.

Ao contrario do que acontece noutros paises, o uso de alternativas de financiamento
confina-se, para a ja de si limitada quantidade de empresas que tem acesso ao financiamento
externo, ou seja ao crédito bancario. Este facto, justifica, em grande medida, o enfoque dado a
esta pesquisa, que inicialmente visava analisar as varidveis que influenciavam as preferéncias
de financiamento das PMEs em Mogambique, mas dado o contexto e relevancia do crédito
bancério, passou este a ser o aspeto de fundo deste estudo.

Existe claramente um vazio enorme a ser explorado no que concerne as alternativas de

financiamento para as PMEs, mas este ndo ¢ o enfoque do objeto desta pesquisa.

2.4 Determinantes do Acesso a financiamento

A discussdo sobre os determinantes do acesso ao financiamento pode ser vista sobre varios
pontos de vista. A conjuntura econdmica, financeira, social, politica, tecnoldgica e ambiental
de cada pais ou bloco regional, exerce, conjugada com outros fatores influéncia no acesso ao

financiamento. Uma vasta gama de estudos tém estado a aprofundar estes aspetos.
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Para Benavente, Crespi, & Maffioli (2007) de entre as falhas de mercado que limitam o
acesso a fundos externos para financiar a inovacao destacam-se: (i) assimetria de informacgao
(a empresa entende melhor o projeto de inovagao e os seus potenciais ganhos comparativamente
ao financiador) e moral hazard (a empresa pode ter um incentivo para fornecer informagao
deturpada sobre o projeto de inovagdo); (ii) a natureza intangivel dos ativos de inovagdo o que
os torna ndo elegiveis para servirem de colateral; (iii) inapropriada apropriacdo das rendas
resultantes da inova¢do pode gerar baixos niveis de investimento em pesquisa e
desenvolvimento pelas empresas comparativamente ao desejavel do ponto de vista da
sociedade, e (iv) externalidades como resultado do networking e da aprendizagem com base no
conhecimento de outras empresas.

De acordo com Mills & McCarthy (2014), o crédito bancério tem sido historicamente
critico para as PMEs. Estes autores defendem que o crédito bancario, particularmente através
dos empréstimos de longo prazo, € uma das fontes primarias de financiamento externo para as
PMEs, e tem sido crucial para a manutencdo pelas PMEs dos fluxos de caixa, contratacdo de
novos colaboradores, compra de stocks ou equipamentos, e para o crescimento dos negdcios,
em geral. Os estudos sobre esta problematica indicam que mais de 80% das PMEs consideram
os bancos como a principal fonte de financiamento para o seu negocio, segundo uma pesquisa
feita por Edmore (2011) e nos Estados Unidos pelo NFIB (2012). No entanto, embora o crédito
seja a principal fonte de financiamento para as PMEs diversos estudos indicam que as
percentagens de aprovagio de empréstimos tém sido muito baixas. Por exemplo, na Africa do
Sul, Mazanai & Fatoki (2012) referem que s6 30% dos pedidos de crédito das PMEs foram
aprovados.

Mills & McCarthy (2016) defendem que o crédito bancario ¢ vital para as pequenas
empresas nos Estados Unidos, e ¢ muitas vezes referido em termos de importancia ao nivel do
equity dos donos do negocio ou dos amigos e familiares. Ao contrario das grandes empresas, €
das empresas ja estabelecidas as PMEs nao t€m acesso a crédito institucional publico e a equity
nos mercados de capitais e as vicissitudes dos lucros das PMEs fazem com que os lucros retidos
sejam necessariamente uma fonte de capital pouco estavel, por conseguinte estas tornam-se
dependentes do crédito bancario. Ainda nos EUA, o estudo em causa constatou que cerca de
48% dos donos de negocios referiu um grande banco como a principal financing relationship,
enquanto outros 34% indicaram os bancos regionais € comunitarios como principal parceiro de
financiamento. Estes factos destacam e enaltecem a importancia que os bancos ainda detém

para a concessao de empréstimos as PMEs. De acordo com o IFC (2010) tradicionalmente, os
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bancos comerciais consideram o financiamento as PMEs um grande desafio devido a assimetria
de informagdo, a falta de colaterais por parte das PMEs, e ao elevado custo em servir as
transacdes que em geral comportam valores relativamente pequenos, comparativamente as
grandes empresas.

Mais recentemente, Thuku (2017) analisou os fatores determinantes do acesso ao crédito
bancario pelas PMEs em Nyeri County, Kenya. Esta pesquisa visava determinar a influéncia
das carateristicas das PMEs no acesso ao crédito bancario em Nyeri County, determinar a
influéncia das carateristicas empreendedoras para o acesso ao crédito, e estabelecer a influéncia
das carateristicas financeiras no acesso ao crédito em Nyeri County, Kenya. O autor concluiu
que o tamanho da empresa e a sua localizag@o afetam o acesso ao crédito, tendo constatado que
as firmas mais antigas t€ém maior experiéncia em submeter aplicacdes para o crédito do que as
mais novas. A falta de crédito ndo permite que as PMEs cumpram os seus planos de expansao.
Relativamente as carateristicas empreendedoras e acesso ao crédito constatou-se que os bancos
preferem as mulheres aos homens para a concessdo de crédito. O uso de networking nao
influencia o acesso ao crédito. Neste caso, a pertenga a um grupo de crédito (ROSCASS), as
ligagdes politicas e o nivel de educacdo/formacao nao influenciavam o acesso ao crédito. Por
ultimo, no que concerne as carateristicas financeiras e acesso ao crédito os respondentes
concordaram que ter contabilidade organizada, contas auditadas e falta de colateral afetam o
acesso ao crédito. As instituigdes financeiras sao muito relutantes em fornecer financiamento
de longo prazo para as PMEs e, consequentemente o crédito ndo tem um efeito positivo no
desempenho e crescimento das empresas.

Coetzee & Buys (2017) num estudo realizado em quatro bancos comerciais que
representam 84% do mercado sul africano, constataram que os requisitos para o acesso ao
crédito eram as projecdes de fluxos de caixa; demonstragdes financeiras (revistas por um
auditor independente); declaracdes da gestdo (management statements); a informacao
financeira sobre os diretores e socios; e as garantias. Trés dos quatro bancos consideraram o
plano de negbcios muito importante, enquanto nenhum dos bancos considerou as
demonstragdes financeiras auditadas como um pré-requisito. Estas constatacdes constituem
uma evidéncia da maior relevancia de algumas carateristicas dos gestores e das PMEs,

comparativamente aos requisitos exigidos pelos bancos.

6 ROSCAS, significa Rotative Saving and Credit Association - ¢ um sistema de poupanca e crédito
informal.
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Osano & Languitone (2016) estudaram os fatores que influenciam o acesso ao
financiamento pelas PMEs na cidade de Maputo, em Mogambique, tendo concluido que as
variaveis estruturais do setor financeiro, consciéncia em relagdo as oportunidades de
financiamento existentes, garantias requeridas e servicos de suporte para as PMEs, estdo
relacionadas com o acesso ao financiamento. No entanto, apesar de estes fatores serem
determinantes para o acesso ao financiamento pelas PMEs, ndo incluem carateristicas que
julgamos essenciais, como sejam as carateristicas empreendedoras e as carateristicas das
proprias empresas. Segundo os autores, este estudo remete para o Governo a necessidade de
criar um quadro legal adequado, programas de financiamento ¢ mecanismos que melhorem o
acesso ao financiamento pelas PMEs. Adiciona-se a este facto, a necessidade de se reduzir a
assimetria de informacao no sistema financeiro. No entanto, a questdo que se levanta ¢ de saber
quais sdo as razdes que limitam esse acesso ao financiamento.

Malhotra et al. (2007) defendem que em muitos paises a falta de concorréncia no setor
bancério limita a pressdo sobre os bancos para servir os clientes dos segmentos das PMEs. Este
argumentado ¢ sustentado por Peria, Rocha, & Anzoategui (2010) no seu estudo sobre a
concorréncia bancaria no Norte de Africa e no Médio Oriente, tendo defendido que aos altos
niveis de concorréncia estdo associados baixos pregos para os produtos bancarios, aumentando
deste modo o acesso ao financiamento, ¢ melhorando a eficiéncia bancaria.

Peria et al. (2010) defendem que os estudos recentes mostram que a concorréncia entre 0s
bancos pode ser benéfica para a estabilidade, uma vez que limita o surgimento de instituigdes
do tipo “foo big to fail” que possam tomar um risco excessivo.

Malhotra et al. (2007) identificam vérias causas que limitam o acesso ao financiamento
pelas PMEs, destacando-se o alto risco e o alto custo de transagdo — real ou percebido —
associado a concessdo de crédito as MPMEs; requisitos de supervisdo e adequabilidade de
capital penalizam os bancos por concederem empréstimos a empresas que ndo disponham de
colaterais tradicionais; as PMEs muitas vezes ndo sdo capazes de fornecer informacao
financeira fidvel e ndo possuem um registo financeiro historico, enquanto os bancos nao
dispdem de instrumentos financeiros para gerir o risco e enfrentam dificuldades em fazer valer
os contratos devido a quadros legais inadequados e sistemas judiciais ineficientes. Os autores
consideram ainda mais importante, o facto de os bancos tipicamente nao disporem de “know-
how” para servir ao segmento de mercado das PMEs.

Beck (2007) reconhece que as PMEs tém sido mais constrangidas pelo acesso ao
financiamento e outros obstdculos institucionais do que as grandes empresas, sendo este facto

exacerbado pelas fraquezas nos sistemas financeiros de muitos paises em vias de
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desenvolvimento e em mercados emergentes. Analisando dados de cerca de 71 paises em vias
de desenvolvimento, o autor constatou que o acesso € o custo do financiamento sdo muitas
vezes citados pelas PMEs como sendo os principais constrangimentos do ambiente de negdcios,
que limitam o seu crescimento.

O mesmo Beck (2007) constatou que o custo de financiamento foi referido por mais de
35% das PMEs numa amostra de 71 paises, mais do que outras carateristicas do ambiente de
negocios, incluindo taxa de impostos e instabilidade macroeconémica. O acesso a
financiamento foi referido por 30% das PMEs, uma percentagem similar a incerteza na politica
econdmica e corrupg¢ao. Note-se que variaveis incluidas no estudo como constrangimentos para
o crescimento das PMEs foram: praticas informais/anti-concorréncia; administragdo eficiente
da taxa de eletricidade; crime, roubo e desordem; competéncias dos trabalhadores disponiveis;
sistema legal; clientes e regulamentos comerciais; acesso a terra; leasing e requisitos
operacionais; leis laborais; transporte ¢ comunicag¢des. E importante notar que estas variaveis
foram também incluidas num inquérito do Banco Mundial sobre o Clima de Investimento em
70 paises.

Fatoki & Smit (2011) investigaram empiricamente os constrangimentos para 0 acesso ao
crédito pelas PMEs novas concedido pelos bancos comerciais e fornecedores. Os autores
cingiram-se ao lado da oferta, tendo agrupado os principais fatores em quatro internos e cinco
externos. Os internos foram categorizados como competéncias de gestdo, colateral, networking
e informagdo sobre os negdcios, enquanto os externos incluem macroeconomia, conjuntura
legal, percecao ética, crime e corrupgao.

Num estudo realizado no Egito, Boushnak, Rageb, Ragab, & Sakr (2018) provaram que
fatores como o carater do gestor/proprietério, a capacidade, o valor do capital, os relatdrios do
crédito bureau em conjunto com a disponibilidade e credibilidade das demonstra¢des
financeiras, exerciam um grande impacto na decisdo de concessao de crédito para as PMEs. No
entender do autor esta constatagcdo levanta a questdo do impacto das garantias e dos termos e
condigodes, como determinantes da concessao de crédito as PMEs.

Mas afinal de que depende a decisdo de contrair um empréstimo?

E importante ter presente que o facto de poucas empresas obterem crédito nio é suficiente
para provar que existe um constrangimento, dado que certas empresas podem ndo ter
necessidade de contrair crédito, enquanto a outras pode ter sido recusado o crédito como parte

da estratégia de maximiza¢ao de lucros do Banco (Bigsten, 2003). Investigando este aspeto, em
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seis paises africanos’, 0 mesmo autor constatou que mais de metade das empresas da amostra
ndo tinha necessidade de crédito. No grupo de empresas com procura de crédito, apenas um
quarto obteve um crédito formal. O autor constatou ainda que os bancos concediam crédito com
base no lucro esperado, isto €, nos fluxos de caixa previstos para assegurar o reembolso do
empréstimo.

O estudo do European Investment Bank (2018) intitulado Banking in Africa: Delivering on
Financial Inclusion, Supporting Financial Stability, revelou que o acesso ao financiamento para
as PMEs na Africa Sub-Sahariana continua muito limitado, e grande parte do investimento das
PME:s ¢ feito através do auto-financiamento, o que resulta em grandes gaps de financiamento
para as PMEs.

Kaufmann & Braun (2007) defendiam que a melhoria do acesso a financiamento, passava
pela definicdo de um programa harmonizado do setor bancério, que deveria incorporar: (i).
Legislacdo para colaterais — como facilitar a defini¢do de colaterais e amplitude de colaterais;
(i1). Formagdo de incubadoras — a agregac¢do de pequenas empresas num local onde podem
partilhar acesso a formacdo em gestdo e contabilidade, informagdo e experiéncia entre elas e
como aceder a financiamento, aos mercados e a formagdo, contribui para o rapido sucesso
destas empresas; e (iii). Linhas de crédito especializadas — alguns bancos comerciais estdo ja a
utilizar estas linhas, mas na altura ndo era possivel medir o impacto geral deste financiamento.

Nessa altura, um outro estudo realizado pela Baker Tilly Mogambique a pedido de Instituto
de Promocdo de Pequenas e Médias Empresas (IPEME) e United States Agency for
International Development (USAID)/Suppoting the Policy Environment for Economic
Development (SPEED), identificou como principais obstidculos que impedem o crescimento
rapido e sustentavel das empresas os seguintes: (i) mao-de-obra pouco qualificada; (ii) gestao
financeira ineficiente; (iii) estrutura de financiamento rigida; (iv) limitada capacidade de
planeamento e visdo estratégica; (v) barreiras ao comércio com o exterior; (vi) infraestruturas
publicas pouco satisfatorias; (vii) corrup¢do e complexidade dos processos publicos; e (viii)
relacionamento entre o setor publico e privado (Kaufmann & Braun, 2007).

No que concerne a estrutura de financiamento das empresas, os autores concluem que as
empresas evidenciam uma estrutura rigida de financiamento com poucas empresas a aceder a
crédito bancéario, pela existéncia de uma percecao negativa sobre as condigdes de acesso. As
empresas apresentam fraca capacidade de gestao financeira, o que limita os beneficios a médio-

longo prazo (Kaufmann & Braun, 2007). Murambire Jr. (2014) destaca ainda os esfor¢os do

7 No Ghana, Zimbabwe, Quénia, Costa do Marfim, Burundi e Camardes.
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Governo com vista a aumentar o financiamento para as PMEs, por exemplo a colaboracdo entre
o Governo e a Ordem dos Contabilistas e Auditores de Mogambique que preconiza o apoio da
ultima ao setor privado para a produ¢do, de forma mais regular, de informagdes contabilisticas
que respeitem as Normas Internacionais de Relato Financeiro.

Em Mocambique, segundo a Thirdway Africa (2018) o crédito tende a ser pouco atrativo
devido aos custos e condigdes definidas pelos bancos comerciais (termos e condigdes,
garantias). O mesmo estudo indica ainda que existe uma fraca participagdo de private equity
firms devido aos altos custos de transacdo e assimetria de informacdo. Além disso, existe
geralmente uma discrepancia entre o aumento do fluxo de caixa e os perfis de pagamento da
divida em empréstimos tipicos para as PMEs, o que frequentemente leva a dificuldades
financeiras no financiamento da etapa inicial do empréstimo.

No mais recente inquérito ao setor manufatureiro em Mocambique, constatou-se que o
acesso ao crédito ainda ¢ muito constrangido, tendo sido as principais razdes apresentadas a
falta de informacao, as exigéncias de colateral a apresentar na candidatura ao crédito e as
elevadas taxas de juros (DERG et al., 2018).

Para além do limitado acesso ao crédito, Sawaya & Bhero (2018), num estudo realizado no
grande Maputo, com PMEs dos sectores de manufatura, servigos e comércio, que visava avaliar
0 apoio que estas recebiam das grandes empresas, constataram que o envolvimento/contributo
das grandes empresas para o crescimento das PMEs era muito pequeno em todos os sectores
estudados, provavelmente devido a falta de incentivos para as grandes empresas apoiarem as
PMEs. A outra razdo pode ser o facto de as proprias PMEs ndo estarem devidamente
organizadas para satisfazer os padroes e exigéncias de modo a beneficiarem da cooperagdo com

as grandes empresas.

2.5 Carateristicas dos gestores/proprietarios e Acesso a financiamento

O capital humano da empresa envolve os recursos humanos a ela afetos, isto ¢, os seus
conhecimentos, skills, habilidades, competéncias, atitudes, talento e experiéncias. Para além de
ser uma questdo pouco estudada na literatura, existe uma grande disparidade de resultados sobre
até que ponto elementos como o nivel de escolaridade, a idade, o género e a experiéncia do
gestor, podem influenciar as preferéncias pelo tipo de financiamento das PMEs e, em tultima
instancia, o acesso ao crédito bancario.

O estudo da influéncia das carateristicas empreendedoras do gestor/proprietario no acesso
ao financiamento externo tem merecido maior aten¢do dos académicos nos ultimos anos.

Provavelmente, entre outros fatores, devido ao seu papel cada vez mais vital nas decisdes

38



tomadas pela empresa. As carateristicas pessoais sdo entendidas como aquelas especificas do
gestor/proprietario. Na literatura existe a tendéncia de analisar as carateristicas pessoais em
relacdo a decisdo tomada pelo banco de conceder ou ndo o empréstimo, o que nao € o propdsito
desta pesquisa. Pretende-se aqui, analisar o problema de forma oposta, isto ¢, do lado da
procura, perceber se as carateristicas dos gestores poderdo ter influenciado o acesso ao
financiamento.

No entanto, Bhaird (2010) refere que o financiamento das PMEs foi durante muitos anos
uma das areas mais ignoradas na pesquisa académica. Nas ultimas décadas um nimero
consideravel de pesquisas envolvendo testes empiricos de teorias no campo das financas
empresariais tém sido realizados. Mais adiante destaca que ndo obstante as diferencas nas
estruturas organizacionais e nos mercados financeiros acedidos por empresas nos setores de
PME e grandes empresas, os resultados desses estudos enfatizam a importdncia de duas
abordagens: (i) teoria da assimetria de informagao e (ii) teoria da agéncia.

Zabri, Yusoff, Ahmad, & Lean (2017) argumentam que ndo existem teorias estabelecidas
sobre a dire¢do da relagdo entre as carateristicas dos gestores e as preferéncias de financiamento,
ndo sendo possivel indicar para cada variavel se o sinal seria positivo ou negativo.

Virios autores defenderam a importancia de entender as preferéncias dos gestores € a sua
relacdo com as praticas de gestdo financeira, como uma forma de entender o financiamento as
PMEs, destacando-se entre outros Norton (1991) e Bhaird (2010).

No entanto, Low & Mazzarol (2006) defendem que as carateristicas pessoais do gestor-
proprietario desempenham um papel significativo na determinagdo de sua preferéncia de
financiamento externo. Essas carateristicas podem ainda fornecer algum poder preditivo
adicional na explicacdo da estrutura de capital da empresa (Cassar, 2004). Este argumento ¢
corroborado por Bhaird (2010), que descreveu duas abordagens usadas em relacdo as
carateristicas do proprietario que foram examinadas em estudos anteriores sobre carateristicas
pessoais do proprietario (idade, género, etnia, educagdo, experiéncia) e preferéncias, objetivos
e motivagdes de negodcios do proprietario.

Nguyen & Luu (2013) analisaram as carateristicas demograficas (idade, etnia, nivel de
escolaridade e género), tendo concluido que com excecdo do nivel de escolaridade, as restantes
variaveis ndo eram significativas na determinag¢do da fonte de financiamento para novos
investimentos pelas PMEs. Relativamente ao nivel de escolaridade, os autores constataram
ainda que, mantendo os restantes fatores constantes, gestores com nivel de escolaridade
elementar/competéncias limitadas usavam uma menor propor¢ao de fontes de financiamento

externas comparativamente aos com maior nivel de escolaridade. Ao contrério, estes usavam
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uma maior propor¢do de outras fontes de financiamento. No caso de Mog¢ambique onde a
disponibilidade de outras fontes ¢ bastante limitada, o leque de opg¢des limita-se ao crédito
bancério.

Nguyen & Luu (2013) concluiram que as carateristicas dos gestores das empresas, tais
como a idade, etnia, experiéncia profissional tinham um impacto significativo na contracdo de
um empréstimo formal. Mais adiante, o autor indica que no Vietnam as empresas com gestores
com idade mais avangada e com mais anos de experiéncia tendiam a ter maior probabilidade de
ter acesso a fontes de financiamento formal, do que as outras.

Mais tarde, num outro estudo Nguyen, Gan, & Hu (2015) concluiram que as carateristicas
dos proprietarios, nivel de escolaridade e género sdo os fatores mais importantes na
determinagdo do acesso ao crédito, seguidos pelo tipo de relagdes que a empresa estabelece
com 0s bancos e com os clientes. Isto equivale a dizer que a qualidade das relagdes que a
empresa estabelece, acaba exercendo um papel crucial.

Bates (1990) indica que o nivel de escolaridade do gestor/proprietario ¢ determinante para
as decisdes sobre a estrutura financeira do capital da PME (sfart up) contrariamente aos
resultados de Nguyen & Luu, 2013, mas mais alinhados com os resultados de Nguyen, Gan, &
Hu, em 2015.

Le Ngoc & Nguyen (2009) ao analisaram o efeito do networking no acesso ao
financiamento pelas PMEs, usaram para variaveis de controle a idade da empresa, o tamanho
da empresa (avaliada pelo valor do capital registado), o estatuto juridico, a experiéncia de
gestdo, o nivel de escolaridade do gestor € o nimero de servigos bancarios que a empresa utiliza.
Observaram que apenas a experiéncia de gestdo, a idade da empresa e o numero de servigos
bancarios tinham um efeito positivo significativo na probabilidade de a empresa decidir pela
utilizagdo de crédito bancario. Ou seja, o nivel de escolaridade do gestor em nada influenciava
0 acesso ao financiamento.

Zarook, Rahman & Khanam (2013) para o caso da Libia, analisaram o efeito das
carateristicas dos gestores no acesso a financiamento, tendo concluido que as carateristicas dos
gestores/proprietarios, particularmente a experiéncia de gestdo e o nivel de escolaridade tém
um efeito positivo significativo no acesso ao financiamento externo, ao contrario do plano de
negocios, e das ligagdes politicas que ndo tinham um efeito significativo relativamente ao
acesso ao financiamento. O estudo revelou ainda que os proprietdrios com grau universitario
usavam proporcionalmente mais fundos externos comparativamente a fundos proprios. Estas

constatagdes estdo em linha com Coleman (2000) que defendeu que a educagdo associada a
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experiéncia equipam os gestores de ferramentas para a preparagdo de propostas de pedido de
crédito na forma mais atrativa para os bancos.

No seu estudo sobre as preferéncias de financiamento dos gestores de PMEs na Malasia,
Zabri & Lean (2014) chamam a atengdo para a necessidade de se compreender as praticas
financeiras entre as PME, como ponto de partida para o aumento do acesso ao financiamento
externo. Os autores investigaram as praticas financeiras entre as PMEs da Malasia constantes
da lista dos vencedores do prémio Enterprise 50 de 1998 a 2010, com enfoque no nivel de
preferéncias de financiamento dos gestores de PMEs em relagdo as fontes de financiamento
disponiveis, tendo constatado que os gestores de PME tém maior preferéncia pelo
financiamento por divida de institui¢des bancarias, o que esta em linha com o facto de o crédito
bancario ser ainda a principal fonte de financiamento para as PMEs.

Harvie (2013) analisou as principais fontes de financiamento externo para as PMEs nas
economias asiaticas, e procurou entre outros aspetos os fatores que contribuem para o racional
do acesso ao crédito, com enfoque nas carateristicas das PMEs, carateristicas dos
gestores/proprietarios e desempenho da empresa. Os resultados empiricos confirmaram que as
carateristicas que mais se salientaram nas PMEs com sucesso em relagdo ao acesso ao
financiamento externo, foram o tamanho, o estidgio de desenvolvimento do pais, o capital
proprio, a existéncia de colaterais, o plano de negdcios, as demonstragdes financeiras e os fluxos
de caixa.

Mais recentemente, Campanella & Serino (2019) confirmaram para o contexto italiano, que
as carateristicas pessoais do gestor/proprietario influenciam o acesso ao crédito bancério.
Analisaram o impacto de varidveis como o (i) género, (ii) nivel educacional, (iii) idade e (iv)
etnia do candidato na probabilidade de financiamento das empresas, tendo confirmado que o
acesso das PME ao financiamento depende da capacidade de um unico individuo (que ¢ o

proprietario / gestor) de ter acesso a empréstimos bancarios.

2.5.1 Género do Gestor

A questdo do género tem sido objeto de cada vez mais debates e estudos nos tltimos anos em
todas as areas de conhecimento e da vida em geral. No entanto, ndo existe consenso sobre, por
um lado, o tipo de influéncia, e por outro a magnitude da influéncia do género sobre o acesso a
financiamento. Diferentes autores em diferentes contextos tém estado a analisar esta questao,

sendo os resultados reflexo da realidade especifica em que o estudo respetivo foi realizado.
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Com vista a procurar entender esta questdo, Coleman (2000) analisou os termos e condigdes
dos empréstimos concedidos a mulheres e homens empresarios, tendo constatado que as
mulheres empresarias tinham algumas desvantagens nos termos e condi¢des dos empréstimos
que lhes eram concedidos, visto que as mulheres tinham pago taxas de juro mais altas do que
os homens, relativamente aos seus empréstimos mais recentes. Este aspeto poderd estar
associado a um perfil de risco mais elevado por estas revelado junto a banca.

Ainda neste contexto, Bellucci, Borisov, & Zazzaro (2010) analisaram a relevancia do
género das partes envolvidas no empréstimo. As mulheres tinham mais dificuldade em ter
acesso ao crédito, mesmo pagando juros mais altos. Constataram ainda que o efeito ¢
independente da informagdo disponivel sobre o mutudrio e se mantém quando se efetuava o
controle dos efeitos individuais ndo observaveis.

Entretanto, Nguyen & Luu (2013) concluiram que o género, ndo era uma variavel
significativa na determinag@o da fonte de financiamento para novos investimentos pelas PMEs.
Em geral, a maior parte dos estudos sobre género e empreendedorismo revelam que as mulheres
tém mais dificuldades para obter financiamento comparativamente aos homens.

Nafziger (2020) num relatdrio intitulado “Experiences in Gender-Sensitive Solutions to
Collateral Constraints” indica que as mulheres enfrentam uma série de obstaculos para terem
acesso aos servicos financeiros, de uma maneira geral. Em alguns paises do Médio Oriente e
Norte de Africa, elas nio podem abrir uma conta bancéria sem consentimento do marido, nao
estdo incluidas nos titulos de propriedade dos bens da familia (quando existem), e relativamente
ao crédito existe uma percecdo negativa por parte dos funcionarios das institui¢cdes financeiras
sobre a capacidade de reembolso das mulheres ou de gerirem um negodcio com sucesso. Este
estudo realca as desvantagens legais, e politicas e as barreiras culturas que as mulheres
enfrentam em muitos paises em vias de desenvolvimento, e que em Ultima instancia impactam
negativamente no crescimento e desenvolvimento econémico.

No que concerne ao acesso ao financiamento externo, Thuku (2017) relativamente as
carateristicas empreendedoras e acesso ao crédito constatou que os bancos preferem as
mulheres aos homens para a concessdo de crédito. Para além disso, o uso de networking nao
influencia o acesso ao crédito, ao contrario da constatacdo de Fatoki & Asah (2011) que
constataram para o caso da Africa do Sul que este fator interno as PMEs tinha influéncia no
acesso ao financiamento externo. Neste caso, a pertenca a um grupo de crédito (Xitique), o uso
de ligagdes politicas e nivel de educagao/formacao ndo influenciavam o acesso ao crédito.

Ainda na esteira da andlise do género no acesso ao crédito, Moro, Wisniewski, &

Mantovani (2017) reconheceram que a falta de crédito pode ter a ver com o facto de o
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empréstimo ter sido recusado, mas também com o facto de a empresa nao ter solicitado o
empréstimo devido a uma expectavel rejei¢do. Importa salientar que o foco da investigagao foi
arelacdo entre o género e as restrigdes de crédito, no entanto, embora nenhuma evidéncia tenha
sido encontrada de que as institui¢des financeiras sdo contra as gestoras de género feminino, as
empresas geridas por mulheres estio menos predispostas a investir na preparagdo do dossier
para solicitar o empréstimo, pois segundo os autores, elas antecipam que podera ser rejeitado.
Como consequéncia, os autores concluiram que os gestores do género feminino obtém menos
financiamento bancério, comparativamente aos gestores do género masculino.

Campanella & Serino (2019) confirmaram que o género do gestor influencia o acesso ao
crédito bancario. Estes autores entendem que o acesso das PME ao financiamento depende da
capacidade de um tunico individuo (que € o proprietario / gestor) de ter acesso a empréstimos

bancarios.

2.5.2 Idade do Gestor

No que concerne a esta variavel, ndo existe consenso na literatura sobre o efeito da idade do
gestor/proprietario sobre o acesso ao financiamento externo. Autores como Coleman (2004)
defenderam que a idade era fundamental na determinagdo da atitude do empreendedor em
relacdo ao risco e como consequéncia afetava o acesso ao financiamento externo. Ao contrario
dos jovens empreendedores que podem ser considerados grandes tomadores de riscos, 0s mais
adultos eram considerados como tendo aversdo ao risco. Defende ainda que os empresarios
mais idosos ja tém os seus negocios estabelecidos e precisam de recursos minimos para manter
e financiar a expansdo dos negocios. Ja os empreendedores jovens estdo em muitos casos a
penetrar em novos mercados e ainda ndo atingiram a sua realizagdo. Este argumento esta
alinhado com Xiao (2007) que defende a existéncia de uma diferenciagdo no que concerne ao
perfil de risco entre os empresarios jovens € 0s empresarios mais idosos.

Se a idade do gestor/proprietario pode influenciar ou ndo a decisdo sobre o acesso ao
financiamento externo tem sido uma questdo bastante analisada em varios estudos. Tendo em
conta que a idade ¢ considerada um dos determinantes do perfil de risco, tem sido frequente a
tendéncia de considerar os jovens como sendo menos avessos ao risco, € por via disso tém maior
interesse em contrair empréstimo de fontes externas (Vos, Yeh, Carter, & Tagg, 2007).

Nguyen & Luu (2013) concluiram que a idade ndo era uma varidvel significativa na
determinagdo da fonte de financiamento para novos investimentos pelas PMEs. Interessante

sera perceber como € que esta varidvel se comportara para o contexto mogambicano.
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Ogubazghi & Muturi (2014) estudaram a influéncia das carateristicas dos gestores no
acesso ao crédito bancério pelas PMEs na Eritreia, tendo concluido que a idade tinha uma
influéncia significativa na obten¢do de crédito. Por outro lado, o estudo revelou ainda que o
nivel de escolaridade ndo tinha influéncia significativa. No entanto, as duas variaveis (idade e
o nivel de escolaridade) tinham um efeito positivo no acesso ao financiamento para as PMEs.

Campanella & Serino (2019) confirmaram que as carateristicas pessoais do
gestor/proprietario, nomeadamente a sua idade influencia o acesso ao crédito bancario. Este
facto decorre do perfil de risco do gestor que pode estar associado a sua idade, como discutido

anteriormente.

2.5.3 Experiéncia do Gestor

Pandula (2011) destacou a relagdo positiva entre a experiéncia passada do gestor/empreendedor
e a melhoria no acesso ao financiamento externo. Constatou que existe uma relagdo positiva
entre o acesso ao financiamento externo e a experiéncia do gestor, mas existe uma associagao
ndo significativa entre os anos de experiéncia e o acesso ao financiamento externo. O que
equivale a dizer que os anos de experiéncia em si ndo tem qualquer significancia, mas a
experiéncia passada sim pode ter influéncia no acesso ao financiamento.

Outros autores como Bartlett & Bukvic (2003) observaram que a limitada experiéncia dos
gestores era pouco atrativa para os provedores de servigos financeiros, uma vez que estes nao
se sentem confortaveis em conceder empréstimos a gestores com experiéncia reduzida.

Khalid & Kalsom (2014) com base em testes de regressdo logistica observaram que a
experiéncia comercial do proprietario de uma PME ndo tem uma relacdo significativa com a
tendéncia da empresa solicitar um empréstimo bancario.

Trata-se de um assunto que varia em fun¢do do contexto, no entanto, um estudo realizado
em Mogambique, que procurava entender se os empreendedores tinham nascido ou sido criados,
concluiu no sentido da conviccdo de que o empreendedorismo natural ¢ congénito em
Mogambique, sendo o que realmente motiva o empreendedorismo (Sawaya, 2018). No entanto,
o mesmo autor defende que isto ndo isenta a necessidade de apoio as start ups ¢ PMEs, por
outro lado, ¢ fundamental que este apoio tenha como foco a implantagdo do espirito de
competitividade, devendo ainda incluir aspetos como competéncias de gestdo, apoio através de

servicos para crescimento dos negdcios e acesso a mercados, conectar com redes de

44



fornecedores e clientes, e auxiliar na orientacdo de modelos de acesso a fundos. Alguns bancos
comegam a ter este tipo de iniciativas, podendo-se citar, por exemplo o Standard Bank®.

Sem pretender resvalar para uma discussdo sobre o empreendedorismo, ¢ importante
destacar que este autor defende que “a esséncia do empreendedorismo ja existe em
Mogambique, o que falta ¢ o apoio para melhorar a competitividade e produtividade para
melhorar a produgdo, melhorar os servigos e competir no mercado, contra bens e servigos
importados de fora. As incubadoras devem ser usadas para promover a produtividade na
manufatura, habilidades inovadoras, taticas e poder de negociacdo com compradores e
fornecedores. As incubadoras devem ser reestruturadas para capacitar os gestores-proprietarios
com os instintos da competitividade, em vez de enfatizar apenas a promog¢ao empreendedora”.

(Sawaya, 2018, p. 63).

2.5.4 Nivel de Escolaridade

Viérios estudos analisaram o impacto do nivel de escolaridade dos gestores no desempenho das
PMEs, incluindo os aspetos relacionados com o acesso ao financiamento. Neste contexto,
alguns estudos evidenciam uma relagdo positiva entre o nivel de escolaridade e o acesso a
financiamento externo. No entanto, na literatura, ndo existe consenso sobre a influéncia do nivel
de escolaridade do gestor e 0 acesso ao financiamento, bem como sobre a grau de significancia
dessa influéncia. Os varios estudos realizados a que o autor teve acesso dividem-se quanto aos
seus resultados e conclusdes.

Bates (1990) num estudo empirico com cerca de 4400 pequenas empresas, descobriu que
proprietarios com quatro ou cinco anos de faculdade podiam ter acesso mais facilmente ao
capital bancéario, no entanto ndo havia evidéncias de que o nivel de ensino superior melhorasse
0 acesso ao capital ndo bancério.

Coleman (2004) defendeu que o nivel de escolaridade quando associado a experiéncia
equipava os gestores de modo a preparar pedidos de empréstimos mais em linha com o que os
bancos pretendem, o que de certa forma potencia o acesso ao crédito.

Kumar (2005) num estudo realizado no Brasil, identificou uma forte influéncia da educacao
no acesso a servigos financeiros. Constatou que empresas com gestores com elevados niveis de
escolaridade t€ém mais acesso ao crédito do que os que com menor nivel de escolaridade. Num

outro estudo, Francisco & Kumar (2005) constataram que o nivel de escolaridade afeta o acesso

¥ O Standard Bank tem um incubadora de empresas que esta em funcionamento ha cerca de 4 anos.
Trata-se de uma iniciativa que visa criar um espaco de inovagdo para as start-ups em Mogambique.
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aos servicos financeiros. Argumentaram ser expectavel que PMEs com gestores mais instruidos
tenham mais acesso ao crédito do que empresas com gestores menos instruidos. Além disso, ¢
mais provavel que gestores com formagao superior tenham habilidades de gestao em finangas,
producdo, marketing e negdcios internacionais que levariam ao crescimento da empresa.

Estes elementos podem ajudar a um melhor entendimento sobre a necessidade de ter acesso
a financiamento externo, e consequentemente bancario.

Xiao (2007) observou que o nivel de escolaridade melhora as habilidades de comunicacao
assim como a capacidade exploratoria. PMEs com gestores educados facilmente poderao ter
acesso ao financiamento externo, uma vez que estes detém competéncias de gestao financeira.

No entanto, na literatura existem pesquisas que se opdem a estes argumentos, como € o
caso de Han, Fraser, & Storey (2009) que afirmam que os empreendedores que possuem
graduacdo provavelmente serdo financeiramente restringidos em comparagdo com aqueles
equipados com educacdo basica formal, porque os empreendedores altamente instruidos
normalmente possuem e administram negocios relativamente maiores com maior probabilidade
de serem afetados por restricdes financeiras. No mesmo diapasdo, embora com enfoque
diferente, Thuku (2017) relativamente as carateristicas empreendedoras e acesso ao crédito
constatou que o nivel de educag¢ao/formacgao ndo influenciava o acesso ao crédito.

Fatoki & Odeyemi (2010) consideram o nivel de escolaridade como uma varidvel
significativa para o acesso ao crédito. O mesmo posicionamento ¢ defendido por David & Scott
(2010) que considera que o nivel de escolaridade influencia o acesso ao financiamento, e mais
tarde Fatoki & Asah (2011) reiteram o seu argumento de que o nivel de escolaridade influencia
0 acesso ao financiamento bancario.

Kasseeah & Thoplan (2012) sugeriu que o nivel educacional contribui positivamente para
o desempenho da empresa. PMEs com gestores/proprietarios melhor educados pareciam ter um
melhor desempenho, mesmo depois de se retirarem varidveis como a idade e a experiéncia.

Este debate, que parece ndo ser conclusivo, ficou mais enriquecido com Nguyen & Luu
(2013) que concluiram que o nivel de escolaridade era uma varidvel significativa na
determinagdo da fonte de financiamento para novos investimentos pelas PMEs.
Adicionalmente, constataram que mantendo os restantes fatores constantes, gestores com nivel
de escolaridade elementar/competéncias limitadas usam uma menor propor¢ao de outras fontes
de financiamento comparativamente aos com maior nivel de escolaridade.

Ainda no mesmo ano, Zarook et al. (2013) para o caso da Libia, analisaram o efeito das
carateristicas dos gestores no acesso a financiamento, tendo concluido que as carateristicas dos

gestores/proprietarios, particularmente o nivel de escolaridade tém um efeito positivo
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significativo no acesso ao financiamento. O estudo revelou que os proprietdrios com grau
universitario usavam uma maior propor¢do de fundos externos comparativamente a fundos
proprios. Este argumento ndo coincide com as constatagdes de Vos et al. (2007) de que
gestores/proprietarios de PME com menos escolaridade usam mais ativamente o financiamento
externo, embora reconhecendo que a escolaridade aumenta a tolerancia ao risco de contrair
empréstimo. J& os gestores/proprietarios de PME com mais escolaridade sdo menos propensos
a ir buscar ou usar o financiamento externo.

Segundo um estudo do Banco Mundial, os gestores/proprietarios com niveis mais altos de
escolaridade sd@o mais propensos a procurar servicos financeiros, incluindo dividas, do que
gestores-proprietarios menos instruidos (Tolba et al., 2014).

Segundo Zabri & Lean (2014), ao estudarem os fatores que afetam as preferéncias de
financiamento dos gestores, através das carateristicas de alguns gestores selecionados,
constataram que o nivel de educacdo do gestor tém uma associagdo estatisticamente
significativa com o seu nivel de preferéncias de financiamento.

Ogubazghi & Muturi (2014) estudaram a influéncia das carateristicas dos gestores no
acesso ao crédito bancario pelas PMEs na Eritreia, tendo concluido que o nivel de escolaridade
ndo tinha influéncia significativa. No entanto, quando associada a idade tinha um efeito positivo
no acesso ao financiamento para as PMEs.

Khalid & Kalsom (2014) ao procuraram identificar os fatores que determinam uma PME
para solicitar um empréstimo bancario constataram que o nivel de escolaridade do proprietario
da PME, estava negativamente relacionado a sua tendéncia de solicitar empréstimos bancarios.

Mais recentemente, Campanella & Serino (2019) confirmaram que as carateristicas
pessoais do gestor/proprietario e particularmente o nivel educacional, influenciam o acesso ao

crédito bancario.

2.5.5 Alguns estudos sobre as carateristicas dos Gestores/proprietarios e Acesso a
Financiamento

Com base num estudo de realizado por Zabri et al. (2017) apresenta-se no Quadro 2.1 a relacao
e associacdo entre as carateristicas dos gestores € o acesso ao financiamento externo, das

principais varidveis consideradas para analisar o perfil do gestor.
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Quadro 2.1: Relagdo e associagdo entre as carateristicas dos gestores e acesso a financiamento

externo

Determinantes

Associagdo e dire¢do da relagdo

Género

Significativa

Watson (2006) (-va); Coleman & Cohn (2000); Sara & Peter
(1998) (+va); Osei-Assibey et al. (2011)

Nao Significativa

Cassar (2004); Verhaul & Thurik (2001; Coleman (2000);
Hussain et al., (2010); Irwin & Scott (2010); Scott & Irwin
(2009)

Idade

Significativa

Carter & Rosa (1998) (+va); Wu et al., (2008) (+va); Vos et
al., (2007) (-va)

Nao Significativa

Buferna (2005); Cassar (2004); Romano et al. (2000)

Experiéncia

Significativa

Zhang (2008) (+va); Cassar (2004 (+va); Wu et al., (2008)
(+va); Borgia & Newman (2012)

Nao Significativa

Buferna (2005) (+va); Watson (2006); Roper & Scott (2009);

Sena et al., (2012) (+va)

Zhang (2008) (+va); Wu et al., (2008) (+va); Vos et al., (2007)
(-va); Cassar (2004) (+va); Coleman and Cohn (2000(+va);
Carter and Rosa (1998) (+va); Watson (2006)(+va); Storey
(1994)(+va); Osei-Assibey et al. (2011)(+va); Gebru
(2009)(+va)

Buferna (2005) (-va); Cassar (2004); Irwin & Scott (2010
(+va); Sena et al., (2012) (+va); Scott & Irwin (2009); Borgia
& Newman (2012)

Fonte: Autor (2019) adaptado de Zabri et al. (2017)

Nivel de
escolaridade

Significativa

Nao Significativa

Xiang & Worthington (2015) conceberam um modelo de procura de financiamento pelas PMEs
australianas com base em dados de um painel de trés anos a nivel de cada empresa numa amostra
de mais de 2.000 PME do Business Longitudinal Database’. Com base na andlise das variaveis
explicativas do modelo, os autores concluiram que a procura de financiamento e os seus
resultados sdo negativamente influenciados pelos objetivos de negdcios, juntamente com um
grande numero de carateristicas no nivel da empresa, tais como a idade, tamanho, setor e
volume de vendas da empresa, lucros, crescimento e exportagdes. Os autores encontram
evidéncias de que as teorias de ordem hierarquica e de custos de agéncia da estrutura de capital,
explicam pelo menos em parte o comportamento financeiro das PME australianas.

Tavares, Pacheco, & Almeida (2015) relativamente ao distrito do Porto, num estudo que
visava identificar as formas de financiamento e produtos financeiros mais utilizados pelas
PMEs, perceber a acessibilidade e a propensdo para a utilizagdo de formas de financiamento
alternativas e compreender quais eram as suas dificuldades no acesso ao crédito, concluiram
que o crédito bancario € a principal fonte de financiamento das PMEs, seguindo-se o auto-

financiamento. J& o financiamento pela emissdo de acdes e obrigacdes ¢ residual,

® Esta amostra foi compilada pelo Australian Bureau of Statistics.
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coincidentemente como no contexto mogambicano, onde o mercado de capitais ainda esta a
afirmar-se. Os trés fatores preponderantes quando as empresas tém necessidade de financiar-se
sd0: (i) o crescimento da empresa, (ii) o custo do empréstimo e (iii) os aspetos burocraticos.

Campanella & Serino (2019) confirmaram que as carateristicas pessoais do
gestor/proprietario influenciam o acesso ao crédito bancario. Analisaram o impacto de varidveis
como o (i) género, (ii) nivel educacional, (iii) idade e (iv) etnia do candidato na probabilidade
de financiamento das empresas, tendo confirmado que o acesso das PME ao financiamento
depende da capacidade de um tunico individuo (que € o proprietario / gestor) de ter acesso a
empréstimos bancarios.

Como se pode depreender, nas ultimas décadas varios estudos tém-se debrucado sobre as
carateristicas dos gestores e a sua influéncia nas praticas financeiras, nomeadamente nas

decisdes de financiamento, como se pode observar no Quadro 2.2.

Quadro 2.2: Alguns estudos sobre carateristicas dos gestores e acesso a financiamento

Autor Variaveis

Bates (1990) Nivel de escolaridade, experiéncia de gestdo, idade
Wu, Song et al (2008) Idade, nivel de escolaridade, experiéncia

Vos, Yeh et al. (2007) Idade, nivel de escolaridade

Buferna (2005) Idade, conhecimento, experiéncia

Low & Mazzarol (2006) | Idade, nivel de escolaridade, experiéncia

Cassar (2004) Género, nivel de escolaridade, experiéncia

Sara & Peter (1998) Género, propriedade do negécio, idade, nimero de filhos,
experiéncia de negdcios.

Boden & Nucci (2000) Género, experiéncia, estado civil, idade, horas de trabalho por
semana no negocio

Romano et al (2000) Idade, propriedade do negocio
Género

Watson (2006) Género, nivel de escolaridade, experiéncia

Coleman (2000) Género

Storey (1994) Experiéncia, género, nivel de escolaridade, Idade, local de

nascimento, employment status
Verheul & Thurik (2001) | Género, experiéncia, nivel de escolaridade

Idade,

Zhang (2008) Idade, ligagdes politicas, nivel de escolaridade, native status,
experiéncia, credit rating status

Osei-Assibey et al. Idade, nivel de escolaridade, género, propriedade do negocio

(2011)

Gebru (2009) Forma juridica, nivel de escolaridade, idade,

Bellucci, Borisov, & Género

Zazzaro (2010)

Coleman & Cohn (2000) | Género, idade, experiéncia, nivel de escolaridade,
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Autor Variaveis

Sebhatu Kefleyesus Idade, Nivel de escolaridade

Ogubazghi, Willy Muturi

(2014) Eritreia

Filipe & Luzio (2015) Dimensao, idade, endividamento, localizagdo, independéncia e
Portugal estrutura do ativo

(Campanella & Serino, Género, nivel de escolaridade, idade e etnia

2019) Italia

Fonte: Autor (2019) adaptado e atualizado de Bhaird (2010)

Como corolario da analise dos diferentes estudos, Bhaird (2010) acredita que as
carateristicas pessoais de um gestor sejam um bom indicador em rela¢do as preferéncias de
financiamento externo de uma PME. Por outro lado, ficou patente que a incorporacdo desses
aspetos na investigagao sobre a preferéncia de financiamento externo entre as PME ¢ importante
ndo apenas para fornecer um entendimento claro e melhor das praticas financeiras das PME,
mas também para melhorar o conhecimento sobre como esses aspetos influenciam as PME nas
suas preferéncias em relacdo a diferentes fontes de financiamento, e particularmente no acesso

ao crédito bancario.

2.6 Carateristicas das PMEs e Acesso a Financiamento

Existem varios aspetos que nos permitem caracterizar uma empresa, de entre os quais se
destacam o tamanho (em vérias dimensdes tais como volume de negocios, nimero de
trabalhadores), a distribui¢ao do capital, a estrutura acionista, a idade da empresa ou o ano de
constituicdo, a localizagdo, entre outros. O estudo da relagdo entre estes aspetos € o acesso ao
financiamento tem sido objeto de andlise ao longo de varios anos. A identificacdo das
carateristicas da empresa que influenciam positiva e/ou negativamente 0 acesso ao
financiamento, assim como a magnitude dessa influéncia, continua a dividir os diferentes
investigadores sobre esta problematica, em quase todos os quadrantes do mundo.

Com enfoque exclusivamente nas carateristicas das PMEs, Filipe & Luzio (2015)
analisaram como estas variaveis poderiam influenciar as empresas no acesso ao crédito, numa
perspetiva comercial, tendo concluido que a dimensdo da empresa, a sua idade, o nivel de
endividamento, a localizagdo, a independéncia e a estrutura do ativo eram as variaveis que mais
influenciavam a disponibilidade de financiamento.

Mutoko & Kapunda (2017) num estudo feito no Botswana, referem que os fatores que
influenciam a decisdo das MPMEs contrairem empréstimos tém a ver com as carateristicas das

firmas e carateristicas empreendedoras. Este argumento esta alinhado com a pesquisa de Fatoki
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& Asah (2011) que concluiram que as carateristicas da empresa influenciam o acesso ao
financiamento bancério.

Kira & He (2012) analisaram o impacto das carateristicas da empresa no acesso ao crédito
pelas PMEs na Tanzania, tendo concluido que a localizagdo, a industria, o tamanho, a
informagdo sobre o negocio, a idade da empresa, a incorporation e os colaterais influenciavam
o acesso ao crédito. Estes autores recomendaram que as empresas deveriam se manter atrativas
para os provedores de servigos financeiros.

No mesmo diapasdo, Ghimire & Abo (2013) constataram uma relagdo positiva significativa
entre varias variaveis (como por exemplo, tamanho da empresa, a idade, disponibilidade de
informagdo financeira, relagdes estabelecidas entre as PMEs e os Bancos, disponibilidade de
colaterais, e atividade econdmica) e o processamento dos pedidos de crédito bancério.

No entanto, Ontanon & Pérez (2014) referem que as principais barreiras para aumentar o
crédito para as PMEs sdo a falta de informacao, falhas na protecao do credor, e as mudangas e
disrupcdes que os bancos comerciais tém enfrentado nas ultimas trés décadas.

Thuku (2017) analisou os fatores determinantes do acesso ao crédito bancario pelas PMEs
em Nyeri County, Kenya. O autor concluiu que o tamanho da empresa e sua localizacdo afetam
o0 acesso ao crédito, tendo constatado que as firmas mais antigas t€ém maior experiéncia em
submeter aplicagdes para o crédito do que as mais novas. O crédito nem sempre permite que
as PMEs cumpram os seus planos de expansao.

Tendo estudado apenas PMEs no setor da Agricultura, Thuku (2017) concluiu que as PMEs
enfrentam desafios para ter acesso ao crédito bancario se comparadas com as grandes empresas,
a localizagcdo da PME afeta o acesso ao financiamento.

Para a Finaccess (2015) no Kenya, as carateristicas especificas das PMEs, nomeadamente
as fracas demonstragdes financeiras/escrituragdo, falta de garantias adequadas, informalidade,
gestdo deficiente, estrutura de propriedade ndo convencionais constituem os principais fatores
que limitam o acesso a financiamento.

Viérios autores estudaram as diferencas entre as PMEs e as grandes empresas, no que
concerne ao acesso ao crédito. As PMEs sdo caracterizadas como o “missing middle”, porque,
por um lado, para os bancos, o montante emprestado as PMEs ¢ muito pequeno para compensar
os custos de transag¢do e triagem, segundo Shinozaki (2013). Por outro lado, o valor do
empréstimo pode ser muito alto, fazendo com que os mutuarios tomem empréstimos de

instituicdes de microfinangas (Bouri et al., 2011).
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2.6.1 Idade da empresa

A experiéncia da empresa assim como o tempo da sua existéncia no mercado podem influenciar
a sua rede de clientes e fornecedores. Para Botello (2015) o grau de consolidagdo e experiéncia
da empresa no mercado constituem um sinal para os provedores de crédito de que a empresa €
estavel, que pode gerar fluxos de caixa positivos com base nos seus clientes e na estrutura de
mercado. A maior parte dos estudos identificou uma relacdo positiva entre esta variavel e o
acesso ao financiamento.

Kasseeah & Thoplan (2012) analisaram a relagdo entre as carateristicas da empresa e o
acesso a financiamento. Com base em dados de PMEs nas Mauricias, examinaram através da
andlise das componentes principais, os fatores que afetam a capacidade da empresa de obter
financiamento, tendo concluido que as carateristicas relacionadas com a idade da empresa
influenciavam a capacidade de a empresa obter financiamento.

Guariglia (2009), constatou que a idade da empresa constituia um obstaculo para a obtengao
de financiamento, isto ¢, quanto mais jovem fosse a empresa maiores seriam as dificuldades em
ter acesso a financiamento.

Ghimire & Abo (2013) constataram uma relagdo significativa entre a idade da empresa e o
processamento dos pedidos de crédito bancario.

Constatou-se ainda na literatura que as empresas mais velhas t€ém maior probabilidade de
ter acesso ao crédito do que as empresas mais jovens e que as mulheres-gestoras-proprietarias
tém menos probabilidade de ter acesso ao crédito do que os homens (Largay & Xiaodong Qiu,
2011).

Kira & He (2012) analisaram o impacto das carateristicas da empresa no acesso crédito
pelas PMEs na Tanzania, tendo concluido que a idade da empresa, era um dos fatores que
influenciavam o acesso ao crédito.

No entanto, ao contrario dos autores anteriores, mais recentemente Shaista (2019)'°
constatou que a idade de uma PME ndo influencia significativamente a sua decisdo de solicitar
um financiamento bancario. Este argumento pode estar mais em linha de conta com a realidade
mogambicana, tendo em conta que existem algumas PMEs que tém estado a ja ha alguns anos
com o problema cronico de financiamento. Segundo Farinha & Félix (2014) o risco de

incumprimento ¢ maior para empresas mais jovens.

19’ Numa amostra de 145 PME de Selangor e do Territério Federal de Kuala Lumpur, com base na anélise
fatorial exploratoria, regressao logistica e SEM-PLS.
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2.6.2 Tamanho da empresa (nimero de trabalhadores)

As PMEs apresentam algumas carateristicas comuns, como sendo o tamanho (geralmente
representada pelo numero de trabalhadores e/ou o volume de vendas). Neste trabalho o tamanho
da empresa ¢ avaliado com base no ntimero de trabalhadores da empresa.

Beck (2007) com base numa pesquisa empirica constatou que as PMEs tém mais
constrangimentos e outros obstidculos institucionais para obter financiamento
comparativamente as grandes empresas, sendo este facto exacerbado pelas fraquezas nos
sistemas financeiros de muitos paises em desenvolvimento.

Demirgiic-Kunt ez al. (2008) argumentam que a fragilidade das instituicdes com que as
empresas operam influencia o acesso ao financiamento externo. Neste contexto, observaram
que as PMEs em paises com instituigdes frageis usavam menos financiamento externo,
especialmente o financiamento bancario, leasing e/ou trade finance comparativamente as
grandes empresas.

No mesmo diapasao, Guariglia (2009) constatou que o tamanho da empresa constituia um
obstaculo para a obten¢do de financiamento, ou seja, quanto menor fosse a empresa maiores
obstaculos teria para a obtencdo de financiamento. Este facto, estaria associado para além de
outros fatores a sua capacidade de negociacao e de apresentacdao de garantias.

Kasseeah & Thoplan (2012) analisaram a relag@o entre as carateristicas da empresa e o
acesso a financiamento. Com base em dados de PMEs nas Mauricias, examinaram através da
andlise das componentes principais, os fatores que afetam a capacidade da empresa de obter
financiamento, tendo concluido que as carateristicas relacionadas com o tamanho
influenciavam a capacidade de a empresa obter financiamento.

Ghimire & Abo (2013) constataram uma relacdo significativa entre o tamanho da empresa,
e o processamento dos pedidos de crédito bancério.

Kira & He (2012) analisaram o impacto das carateristicas da empresa no acesso ao crédito
pelas PMEs na Tanzania, tendo concluido que o tamanho, era um dos fatores que influenciava
0 acesso ao crédito.

Khalid & Kalsom (2014) com base em testes de regressdo logistica concluiram que o
tamanho da PME, estava negativamente relacionado a sua tendéncia de solicitar empréstimos
bancarios.

Ainda em relagdo ao tamanho da empresa, Botello (2015) defende que empresas com um
volume elevado de producao e taxas de capitalizacdo, mostram habilidade para atrair fluxos de

capital porque podem produzir facilmente os recursos necessarios para reembolsar o
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empréstimo. Elas também podem fornecer um valor elevado de garantias com base no seu
capital e infraestruturas, podendo evidenciar alguma transparéncia nas suas demonstragdes
financeiras. O nivel dos ativos, vendas ¢ nimero de trabalhadores tém sido usados como
indicadores do tamanho da empresa e evidenciam uma forte relagdo positiva com a habilidade
para ter acesso ao crédito.

Hainz & Nabokin (2013) estudaram os determinantes do acesso ao crédito em fun¢do do
tamanho das empresas, em 23 paises da Unido Europeia e da Asia, tendo constatado que as
PME:s tém uma probabilidade 6% menor de procurar financiamento externo do que as grandes
empresas, indicando que as PMEs tendem a depender mais de financiamento interno ou tendem
a procurar menos crédito bancério do que as grandes empresas.

Drakos & Giannakopoulos (2011) argumentaram que o tamanho da empresa pode sinalizar
a capacidade de pagamento de empréstimos; portanto, as pequenas empresas t€ém maior
probabilidade de receber o racionamento de crédito. Da mesma forma, num estudo sobre
restricdes de crédito em seis paises africanos Bigsten (2003) constatou que o tamanho da
empresa ¢ determinante na obtencdo de crédito com probabilidade de sucesso de 13%, 20% e
31% para micro, pequenas e médias empresas, respetivamente, em comparagao as grandes
empresas. Shaista (2019) constatou que o tamanho de uma PME, influencia positivamente a sua

decisdo de solicitar um financiamento por divida.

2.6.3 Resultado Bruto

O lucro bruto ¢ o resultado que uma empresa obtém ap6és dedugdo dos custos associados a
fabricacdo e venda dos seus produtos, ou dos custos associados a prestagdo dos seus servigos.
O resultado bruto aparecera na declaracdo de rendimentos de uma empresa e pode ser calculado
subtraindo o custo dos produtos vendidos das receitas. O resultado bruto inclui apenas os custos
variaveis e ndo contabiliza os custos fixos. O resultado bruto avalia a eficiéncia de uma empresa
na utilizagdo da sua mio-de-obra e fornecimentos na produ¢io de bens ou servigos'!.

Olutunla & Obamuyi (2008) no seu estudo na Nigéria demonstraram haver uma relagao de
interdependéncia entre a lucratividade das PMEs e os empréstimos bancérios, uma relagao
significativa entre a lucratividade e o tamanho do negbcio e uma relagdo positiva entre
lucratividade e as taxas de juro. Constataram que para uma alta lucratividade, mais

empréstimos € um crescimento no tamanho do negodcio sdo importantes, ou seja, obter

" https://www.investopedia.com/terms/g/grossprofit.asp
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empréstimos tinha impacto positivo na lucratividade e, consequentemente, no crescimento das
PMEs.

Tendo em conta que a credibilidade da informagdo financeira depende de um sistema de
contabilidade organizada, Thuku (2017) observou que no que concerne as carateristicas
financeiras e o acesso ao crédito os inquiridos concordaram que ter contabilidade organizada,
contas auditadas e falta de colateral afetam o acesso ao crédito. As institui¢des financeiras sao
muito relutantes a fornecer financiamento de longo prazo para as PMEs e o crédito nem sempre
tem um efeito positivo no seu desempenho e crescimento.

As fragilidades na gestdo financeira das PMEs sugere a necessidade de lhes prestar
assisténcia técnica e outros servigos relacionados com a questio do financiamento. Areas como
contabilidade, auditoria, gestdo estratégica, plano de negdcios e marketing e penetracdo nos
mercados sdo as que mais se destacam. A assisténcia técnica disponivel parece pouco
coordenada, limitando potenciais sinergias.

Parece ser pertinente que as PMEs fortalecam a organizagdo interna, profissionalizem a
gestdo, particularmente a financeira, e expandam para novos mercados ndo sé internos como
externos (a longo prazo).

E importante salientar que as PMEs sdo mais opacas em termos de informagdo, enfrentam
maiores constrangimentos e sdo mais dependentes dos bancos comparativamente as grandes
empresas, o que cria grandes desafios para o seu financiamento.

No seu estudo sobre os fatores que influenciam a decisdo de uma PME solicitar um
empréstimo bancario, Shaista (2019) constatou que o desempenho financeiro de uma PME

influenciava positivamente a sua decisdo de solicitar um financiamento por divida.

2.6.4 Capital Proprio

O capital préprio ou do patrimonio liquido, traduz o montante dos recursos dos socios ou
acionistas investidos na empresa. Este integra o capital social, as reservas e os resultados
transitados, entre outros. Trata-se do valor dos ativos que uma pessoa ou empresa possui, menos
0s passivos que deve. E uma métrica importante para avaliar a satide de uma empresa e fornece
uma fotografia da posi¢do financeira da empresa!2.

Xiao (2007) com base no modelo conceitual dos fatores que influenciam a tolerancia ao

risco financeiro, tendo avaliado 125 estudos publicados entre 1960 e 2006, constatou que

12 https://www.investopedia.com/terms/n/networth.asp
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valores de capital proprio altos estavam associados a niveis mais altos de tolerancia ao risco, e
portanto, no caso vertente a uma maior apeténcia a contrair empréstimos. E importante referir
que o nivel de suporte pela literatura desta constatacao foi considerado alto, ou seja, entre 80 e
100%.

A sobrevivéncia das PMEs depende de uma boa gestdo financeira, que passa por um
equilibrio das contas que lhe permita planificar e expandir os negécios. E importante realgar
que este ¢ um dos principais elementos que ¢ avaliado pelos bancos. Khalid & Kalsom (2014)
verificaram que a ndo existéncia de garantias estava negativamente relacionada com a tendéncia
de solicitar empréstimos bancarios. Este parece ser um problema de muitas PMEs, que ndo tém
garantias suficientes para apresentar junto dos bancos para a obtencao de empréstimos.

Nemoto & Koreen (2019) analisam o impacto do gap do acesso ao crédito e capital proprio
das PMEs, e propdem alternativas para mitigar esta situacdo, entre as quais destacam as
tecnologias emergentes ¢ modelos de negocios inovadores como elementos que podem
melhorar o acesso das PMEs aos servigos financeiros e impulsionar o crescimento economico
a longo prazo. De entre as varias medidas estes autores destacam: (i) uso de novas tecnologias
e big data para melhorar o processo tradicional de concessdo de empréstimos; (ii) inovar no
que concerne aos instrumentos de financiamento disponiveis para as PMEs, com destaque para
o mercado de capitais (bolsa de valores, e outros instrumentos); (iii) maior e melhor interacao
com as instituigdes financeiras, de modo a se estabelecer uma comunicacdo efetiva; e (iv)

estabelecer um ambiente regulatorio apropriado para o surgimento e consolidacdo das Fintechs.
2.7 Praticas de gestao financeira das PMEs e Acesso a financiamento

As praticas de gestdo financeira podem ser entendidas como um conjunto de procedimentos
adotados pelas PMEs que podem influenciar o acesso ao financiamento.

Mbroh (2015) refere que um dos grandes desafios das PMEs tem a ver com as suas praticas
de gestdo financeira. No seu estudo constatou um fraco dominio de conceitos elementares da
gestdo financeira, tendo a maior parte considerado que gestdo financeira significa registos
financeiros adequados.

Zabri et al. (2017) com base na revisdo da literatura sobre as praticas financeiras das PMEs,
particularmente no que concerne as preferéncias de financiamento entre os gestores de PMEs,
analisou com profundidade a natureza do financiamento das PMEs, praticas financeiras e
carateristicas de gestdo, indicadores usados para compreender as preferéncias financeiras e a

relagdo entre as carateristicas dos gestores/proprietdrios e as preferéncias de financiamento,
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tendo em conta as diferentes fontes de financiamento disponiveis. Importa destacar o contributo
desta revisdo da literatura para a sistematizacdo do conhecimento disperso sobre as preferéncias
de financiamento das PME:s.

Frimpong (2018) analisou o efeito das praticas de gestao financeira das PMEs no acesso ao
financiamento externo no Ghana, tendo concluido que a preparacdo e uso de informacgao
financeira, planos de negodcios e capital budgeting aumentam a probabilidade de acesso ao
financiamento externo. Este estudo enaltece a necessidade de as PMEs incorporarem boas

praticas de gestdo nas suas operagdes como forma de acederem ao financiamento externo.

2.7.1 Contabilidade organizada

Na o6tica dos bancos a questdo da contabilidade organizada assume um papel fundamental para
que uma empresa possa ter acesso ao financiamento externo. Alids, este tem sido um dos
argumentos mais frequentes da banca comercial para as dificuldades que enfrenta com a
concessao de crédito para as PMEs. A falta de informagao financeira fidvel acaba por elevar o
risco para a concessao de crédito pelos bancos.

Num estudo realizado na Africa do Sul, Coetzee & Buys (2017) constataram que fluxos de
caixa projetados, as declaragdes da gestdo, as informagdes financeiras dos diretores, membros
e/ou parceiros, € as garantias ou colaterais foram os requisitos exigidos pelos quatro maiores
bancos comerciais, que representam 84% do mercado sul africano, enquanto as demonstragdes
financeiras (revisao independente) e o plano de negocios foram solicitados por trés dos quatro
bancos. Estes resultados sustentam a relevancia de as PMEs terem contabilidade organizada,
uma vez que esta ¢ a base para a elaboragao de projecdes de fluxos de caixa e da carta de gestao.

Quanto as garantias, o relatério da OCDE (2018) destaca que a importancia dos ativos
intangiveis para as PMEs e para as empresas inovadoras de rapido crescimento, em particular,
estd crescendo. Os ativos intangiveis referem-se a “um ativo ndo monetario identificdvel sem
substancia fisica”, como patentes, direitos autorais, brand equity, software de base de dados
digitalizada, etc. No entanto, uma série de desafios inibe as PMEs de alavancar esse valor para
obter financiamento de divida, destacando-se entre outros: (i) as limitagdes para avaliar esses
ativos de forma adequada; (ii) os relatorios empresariais insuficientes e (iii) o limitado
entendimento dos bancos para os incorporar nas decisdes de crédito.

Num estudo sobre a questdo do acesso ao financiamento as PMEs no Ghana, Aryeetey et
al. (2000) constataram haver uma tendéncia a considerar este aspeto como um entrave, no

entanto muitas PMEs revelaram altas taxas de crescimento com base em financiamento interno
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e crédito comercial, apesar de ndo terem acesso ao crédito bancario. O mesmo ndo acontece
com as empresas com problemas de fluxos de caixa, que obviamente seriam empresas com
elevado risco e muita probabilidade de ndo terem acesso ao crédito ou a outras fontes
alternativas de financiamento por outros constrangimentos. Quando analisada a questdo na 6Otica
da oferta, apesar de haver empresas que revelem potencial de crescimento e que podem
constituir uma procura “bancavel” de crédito, estas na maior parte dos casos ndo sdo percebidas
como tal pelos bancos. Este facto permitiu concluir que sem melhorar as técnicas para baixar
os custos de transag¢do e os riscos da concessdo de empréstimos as PMEs, os bancos terdo

poucos incentivos ou habilidade para desenvolver este mercado.

2.7.2  Plano de negbcios

Para efeitos desta variavel, foi analisado o plano de negdcios assumindo-se que as PMEs
precisam de recursos financeiros para implementar os seus planos de investimento.

Abdesamed & Wahab (2012) constataram que a existéncia de um plano de negocios e a
experiéncia dos gestores tinham uma importancia significativa para se ter acesso ao crédito
bancério. Os autores usaram o modelo /ogit para explicar as hipdteses definidas no estudo, numa
amostra de cerca de 76 PMEs (start-ups) em Tripoli e Sabha.

Zarook et al. (2013) para o caso da Libia, diferentemente de Abdesamed & Wahab
concluiram que o plano de negdcios ndo tinha um efeito significativo relativamente ao acesso
ao financiamento, isto ¢, ter um plano de negodcios influenciava a decisdo de contrair um
empréstimo, mas ndo de forma significativa. Provavelmente, uma melhor clareza sobre a
estratégia e as prioridades da empresa poderiam ser mais uteis, do que um plano de negocios.

Khalid & Kalsom (2014) constataram que a existéncia de planos de negdcios da empresa
estava relacionada positivamente com a solicitagdo de empréstimos bancarios pela empresa. Os
testes de regressao logistica por eles elaborados, chamam a atenc¢do para a necessidade de as
empresas elaborarem os seus planos de negdcios como uma condi¢do para terem acesso ao

financiamento bancario.

2.7.3 Compras na internet

A literatura sobre estudos que incluem esta variavel ¢ bastante limitada, sendo este trabalho
pioneiro ao procurar estabelecer uma relagcdo entre as compras na internet € 0 acesso ao
financiamento bancario para investimento. No entanto, trata-se de uma avaliacdo preliminar

com vista a perceber até que ponto as PMEs da presente base de dados estariam preparadas para
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a “era digital”’, na qual se acredita que os provedores de servigos financeiros (bancos
tradicionais, challengers e Fintechs) deverao melhorar a forma como prestam os servigos.

Segundo um relatério da E&Y (2018) ndo se trata apenas de fazer pequenos ajustamentos
aos produtos financeiros existentes, mas sim de fornecer uma proposta de valor mais adequada,
assim como 0s servigos e assisténcia técnica relevantes. O digital ¢ o coracdo da geragdo
seguinte de provisdo de servigos financeiros para as PMEs. Em algumas geografias, as PMEs
j& usam as plataformas digitais para os seus negocios, e por via disso tém a expectativa de que
os seus provedores de servigos financeiros também facam parte dessas plataformas. Neste
contexto, acredita-se que as compras na internet constituam um bom bardémetro sobre o nivel
de digitalizacao das PMEs. No contexto atual em que o formato de concorréncia tradicional tem
estado a alterar-se com o advento do sistema bancario aberto E&Y (2018), os provedores de
servigos financeiros devem assegurar a integracdo de ofertas de dados inovadoras e digitais,
complementadas com assisténcia técnica a ser fornecida as PMEs.

Weltevreden & Boschma (2008) analisaram a influéncia das carateristicas dos proprietarios
das empresas na adogao da internet pelos retalhistas independentes, com enfoque no registo do
dominio e na adog¢do da péagina na internet, tendo concluido que as carateristicas dos
proprietarios e seus familiares e amigos jogam um papel importante no desenvolvimento e
gestdo desta adocdo. Estas conclusdes permitem-nos inferir que decisdo de compras via internet
pode igualmente ter a ver com as carateristicas do gestor/proprietario, tendo em conta que se

trata de um procedimento posterior a adogdo da internet.

2.7.4 Compras a prazo

Uma boa politica de compras tem impacto no desempenho financeiro da empresa, quer pela via
da qualidade dos outputs, se considerarmos que estes se encontram diretamente relacionados
com os inputs, quer pela via das margens financeiras que dai possam advir. Para além disso, as
compras podem constituir um indicador de boas praticas de gestdo das PMEs. Com esse intuito,
procurou-se encontrar na literatura empirica estudos que se debrugassem sobre a relacio entre
as compras a prazo e o acesso ao financiamento. Lamentavelmente, por se tratar de um debate

ainda relativamente recente, pouco se encontra documentado sobre esta relagao.
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CAPITULO 3: OBJETIVOS E FORMULACAO DO PROBLEMA

A maior parte dos estudos sobre o acesso ao financiamento pelas PMEs, procuram explicar as
causas ou fatores que influenciam este fendmeno, sugerindo solugdes para reverter esta
situacdo. No entanto, o que se tem observado € que na maior parte destes estudos, tem sido dada
prioridade a investigagdo sobre os desafios relativos ao acesso ao financiamento com enfoque
na oferta, isto ¢, como aumentar a disponibilidade de recursos financeiros acessiveis para as
PMEs, quer pela via de novos provedores de servigos financeiros, quer pela melhoria da
acessibilidade pelas PMEs aos recursos disponiveis, ou ainda pela procura de alternativas de
financiamento mais adequadas para este segmento do mercado.

Nao raras vezes, os estudos s3o conduzidos no pressuposto de que todas as PMEs, sem
excecdo, tém a mesma apeténcia, interesse € que se decidem a utilizar o financiamento externo
—neste estudo entendido como empréstimo bancario, particularmente em mercados onde outras
alternativas de financiamento sdo bastante limitadas, como ¢ o caso de Mog¢ambique. Importa
ainda referir que neste tipo de pesquisa, existe uma tendéncia em se colocar o enfoque na ultima
etapa do processo de concessdo de crédito, isto ¢, a da decisdo - apds a avaliagdo do pedido de
crédito — tomada pelos bancos e outras institui¢des financeiras e ndo financeiras.

No entanto, constatou-se na revisdo da literatura que pouco ou quase nada existe
documentado sobre as razdes que determinaram a decisdo por parte da PME sobre o tipo de
financiamento externo a aderir, e/ou de contrair crédito junto da banca comercial. Facilmente,
se pode observar que nem todas as PMEs poderdo, eventualmente, ter interesse em contrair
empréstimos. Por outro lado, as razdes/motivacdes para esta decisdo poderdo ndo ser as
mesmas, quando analisadas com a devida profundidade.

Como foi anteriormente referido, sob diferentes terminologias, a maior parte dos estudos
identifica os principais constrangimentos para o acesso ao crédito bancario, outros identificam
os fatores que inibem as PMEs de terem acesso ao financiamento (CP ¢ MLP)!3, muitos
enfocam os aspetos do lado da oferta, outros ainda analisam os fatores internos as PMEs e
externos, essencialmente relativos ao mercado.

A existéncia de informacao limitada do lado da procura sobre os fatores que determinam a
decisdo de uma PME contrair um empréstimo bancario e/ou aceder a financiamento externo, ¢
a grande motivagdo para esta pesquisa, devido ao facto de o crédito bancério ser a que se

encontra disponivel no mercado para as PMEs. Ainda relativamente a escassez de informacgao

13 CP = Curto Prazo e MLP = Médio e Longo Prazo
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e estudos que versam o lado da procura, para o caso de Mogambique, tanto quanto o autor teve
conhecimento, ndo existe nenhum estudo divulgado sobre este tema. Por isso, trata-se de uma
contribui¢do original, através da qual se vao identificar os determinantes internos a empresa da
decisdo de contrair um empréstimo bancario/financiamento externo, e por via disso serdo
tiradas licdes e tecidas recomendagdes que poderdo informar politicas de promocao de acesso
ao financiamento pelas PMEs e, quica, impulsionar o desenvolvimento das PMEs em

Mogambique.

3.1 Objetivo geral

O objetivo geral deste estudo ¢ determinar e compreender os fatores do lado da procura que
influenciam o acesso ao financiamento externo, entendido como crédito bancario a ser
contraido pelas PMEs. Este estudo pretende compreender a influéncia das carateristicas dos
gestores/proprietarios, as carateristicas das PMEs e as praticas de gestdo financeira no acesso
ao financiamento bancério.

O ambito de trabalho centra-se nas PMEs, assumindo que a conjuntura ¢ igual para todas,
isto ¢, centra-se do lado da procura de crédito. A andlise a ser feita consubstanciar-se-4 a fatores
internos as PMEs, nomeadamente as carateristicas dos gestores/proprietarios, algumas
carateristicas das PMEs, e as praticas de gestdo financeira, ou seja, fatores que ndo estdo
diretamente relacionados com os provedores de servigos financeiros (lado da oferta), nem com
o mercado, e/ou fatores macroecondmicos. Trata-se de um enfoque do lado da procura, tendo
em conta que na realidade mogambicana existe uma relativa estabilidade na disponibilidade de
recursos financeiros para as PMEs.

Os resultados da pesquisa poderao evidenciar os fatores do lado da procura que influenciam
o acesso ao financiamento pelas PMEs, isto ¢, se influenciam positiva ou negativamente e qual
a magnitude dessa influéncia. Acredita-se, que o entendimento desta questao, podera:

= fornecer contributos para a elaboracdo de politicas sobre o acesso a financiamento para
as PMEs;

» aprofundar as causas e consequéncias das lacunas que inibem as PMEs de submeterem
os seus pedidos de crédito, e mais tarde de obterem empréstimos, ou seja, verem 0s
seus pedidos rejeitados;

* informar sobre a¢des e medidas de interven¢do mais adequadas para o contexto das

PMEs em Mocambique; e
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» fornecer contributos para os intervenientes no ecossistema financeiro no que concerne

as formas para melhorar o acesso ao financiamento pelas PME:s.

3.2 Objetivos especificos

Tendo em conta o objetivo geral que se pretende atingir, os objetivos especificos desta
pesquisa sao os seguintes:

» Determinar a relacdo e associacdo entre as carateristicas dos gestores/proprietarios, das
carateristicas das PMEs e as praticas de gestdo financeira das PMEs e o acesso ao
financiamento bancario;

= Compreender como € que os determinantes influenciam o acesso ao financiamento
bancario, na perspetiva da procura;

* Identificar as implicagdes nas politicas com vista a melhorar o acesso ao

financiamento bancario pelas PMEs;
3.3 Formulacio do problema

O acesso ao financiamento tem sido um problema para as PMEs em Mogambique. Vérias tém
sido as razdes apontadas para esta situagao, no entanto, poucos estudos tém sido elaborados do
lado da procura, com vista a fundamentar as causas e recomendar solu¢des com impacto nas
politicas setoriais.

Na literatura s6 muito recentemente se comecou a estudar a relacdo entre as carateristicas
dos gestores/proprietarios, das PMEs e das suas praticas de gestdo financeira e o acesso a
financiamento pelas PMEs, particularmente em economias emergentes. Em Mog¢ambique,
como foi anteriormente referido ndo existem estudos que versem esta problematica, pelo menos
tanto quanto o autor teve conhecimento, até a data.

Com base na revisao da literatura foram identificados os principais fatores do lado da oferta
que influenciam o acesso ao financiamento por parte das PMEs. Muito se tem falado sobre o
limitado acesso ao crédito por parte das PMEs. O que pressupde que todas as PMEs tém tido
necessidade de crédito, o que pode ndo ser verdade. A questdo que se coloca ¢ de se saber que
fatores na perspetiva da procura, influenciam o acesso ao financiamento bancédrio em
Mogambique? Esta pergunta parece ndo ter sido respondida.

Assumindo que ndo existe falta de liquidez no sistema financeiro mogambicano para a
concessdao de crédito para as PMEs, quais seriam entdo os fatores do lado da procura que

poderdo influenciar esta decisdo de ir ao banco contrair empréstimos por parte das PMEs? Note-
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se que independentemente dos critérios de decisdo serem ou ndo adequados para as PMEs, e se
estas submetem os requisitos necessarios com o devido rigor, continua a ser relevante entender
quais sdo os fatores que determinam a decisdo de as PMEs solicitarem empréstimo?

A resposta a esta questao passa por entender se o perfil do gestor/proprietario, por exemplo,
podera ter ou ndo impacto nesta decisdo. O mesmo se pode dizer dos fatores que tém a ver com
as carateristicas das PMEs, e sendo ainda valida para as suas praticas de gestao financeira. Por
exemplo, a auséncia de contabilidade organizada pode ter um papel crucial na decisdo, uma vez
que as empresas se arriscam a expor-se ao exterior, se pretenderem obter um financiamento
externo.

Estudos recentes, provam que a maior parte das PMEs tem estado a usar financiamento
interno, ao invés de incorrer em custos, que podem ser elevados, associados a contracdo de
crédito ou financiamento externo, as garantias exigidas, etc. No que concerne particularmente
ao crédito bancério, uma das questdes que tem sido citada ¢ o limitado conhecimento por parte
da banca sobre como avaliar o risco das PMEs para efeitos de concessdo de crédito, o que
equivaleria a dizer que os modelos que tém sido utilizados poderdo ndo estar alinhados a
realidade das PMEs. A pergunta que se pode colocar serd até que ponto este facto constrange a
decisdo de contrair empréstimo. No entanto, independentemente de esta ser ou ndo uma questao
pertinente, para efeitos do presente estudo, importa esclarecer e avaliar as carateristicas dos
gestores/proprietarios, das PMEs e as praticas de gestdo que influenciam o acesso ao
financiamento por parte das PMEs.

O estudo responderd as seguintes questoes:

» Quais sdo as carateristicas dos gestores/proprietarios, das PMEs e as praticas de gestao
financeira que influenciam o acesso ao financiamento bancério pelas PMEs em
Mocambique?

=  Como ¢ que esses determinantes do lado da procura influenciam o acesso ao
financiamento bancério?

* Como melhorar o acesso ao financiamento, tendo em conta os resultados das questdes

acima?

Este estudo combinou uma componente quantitativa com outra qualitativa. A primeira
visou determinar os fatores do lado da procura que influenciam a decisdo por parte das PMEs
de aceder ao financiamento bancério, avaliando a direcdo da influéncia (positiva ou negativa),

e a sua magnitude (que pode ser estatisticamente significativa ou ndo, seja ela negativa ou
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positiva), tendo em conta o perfil do gestor/proprietério, as carateristicas da PME e as praticas
de gestdo financeira que influenciam esta decisao.

Os resultados da componente quantitativa orientaram a analise qualitativa, que foi realizada
com base em entrevistas a um grupo aleatorio de PMEs que constam da base de dados da
Universidade das Nagdes Unidas, permitindo a identificacdo dos temas que explicam os

resultados obtidos na parte quantitativa.
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CAPITULO 4: QUADRO CONCEITUAL, VARIAVEIS E HIPOTESES

4.1 Quadro conceitual

As variaveis do nivel macro e meso ndo foram incluidas neste estudo, que se limita a andlise de
variaveis que tem a ver com o lado da procura e o acesso ao financiamento bancario. O quadro
conceitual enquadra as principais varidveis consideradas no estudo, assim como a relagdo que
elas estabelecem entre si, de forma a consubstanciar um objeto de pesquisa coerente e
consistente, com vista a compreender o sentido € a magnitude das varidveis independentes no
acesso ao financiamento pelas PMEs. E de salientar que todas as varidveis consideradas na
pesquisa tém a ver apenas com o lado da procura, ou seja, com o gestor, com as PMEs e com

as praticas de gestao financeira (PGF), como apresentado na Figura 4.1 abaixo.

Politicas Macroecondmicas

Género
Idade
Experiéncia
Escolaridade

Variavel dependente

PME:
Idade

Tamanho

Resgltado Bruto *| Acesso ao Crédito
Capital Proprio Bancario

[eSoT oipen)

[BUOIONISU SIUSIqUIY

PGF:
Contabilidade e
Plano Negocios ! ,@%e‘%
Compras a prazo Q;\Qo
Compras na internet

Variaveis independentes

Quadro Regulamentar

Figura 4.1: Quadro Conceitual da Pesquisa

Como se pode depreender, de entre as varidveis que fazem parte da andlise destacam-se a
variavel dependente (Acesso ao crédito bancario), e as variaveis independentes que representam
trés categorias, a saber, os gestores/proprietarios (género, idade, experiéncia e escolaridade), as
PME:s (idade, tamanho, resultado bruto e capital proprio) e as praticas de gestdo financeira

(contabilidade, plano de negdcios, compras a prazo e compras na internet).
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4.2 Variaveis da pesquisa

Neste contexto, para efeitos da presente pesquisa, e tendo em conta os dados disponiveis na
base de dados, foi definido como varidvel dependente o acesso a financiamento externo,
particularmente ao financiamento bancério, sendo o No = 0 igual a Nao (ndo acesso ao
financiamento bancério) e o Yes = 1 igual a Sim (acesso ao financiamento bancario).

Tendo em conta a revisdo da literatura e o perfil das PMEs constantes da base de dados,
isto €, a industria transformadora em Mocambique, as varidveis independentes consideradas
foram as que dizem respeito a algumas carateristicas relacionadas com:

= 0 gestor/proprietario: género, idade, experiéncia e nivel de escolaridade;

* as PMEs: idade da empresa, tamanho da empresa, resultado bruto e capital proprio; e

» Praticas de gestdo financeira: contabilidade organizada, compras a prazo, compras na

internet e plano de negbcios.

E importante referir que neste trabalho, as variaveis relacionados com os provedores de
servigos financeiros (lado da oferta), com o mercado e/ou com os fatores macroecondémicos nao
fazem parte da pesquisa.

O Quadro 4.1 a seguir apresenta as varidveis independentes, a forma como foram

operacionalizadas, a forma de medi¢do e a sua classificagdo.

Quadro 4.1: Medidas e operacionalizagdo das varidveis no modelo

Variaveis ‘ Operacionalizag@o ‘ Medidas Classificagdo das variaveis

Gestor/Proprietario

1. Género Qual é o género do - Feminino =0 Variavel Independente
gestor/proprietario - Masculino = 1 Categorica dicotomica

2. ldade Qual ¢ a idade do Anos Variavel Independente
gestor/proprietario

3. Experiéncia Quantos anos de experiéncia Anos Variavel Independente
possui na empresa

4. Nivel de Qual ¢ o nivel de escolaridade do | - Nao superior =0 | Variavel Independente

Escolaridade gestor /proprietario - Superior = 1 Categorica dicotomica

PMEs

5. Idade da PME Qual a antiguidade da PME Anos Variavel Independente

6. Tamanho da PME Quantos trabalhadores a PME Numero de Variavel Independente
possui. trabalhadores

7. Resultados brutos Qual foi o resultado bruto em Valor em Meticais | Variavel Independente
2016
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Variaveis

Operacionaliza¢ao

Medidas

Classificagdo das variaveis

8. Capital Proprio

Qual era o valor do capital
proprio em 2016

Valor em Meticais

Variavel Independente

Praticas de Gestdo Financeira

9. Contabilidade A PME tem contas organizadas Nao=0 Variavel Independente
organizada Sim=1 Categorica dicotomica
10. Compras a prazo A PME faz compras a prazo Nao=0 Variavel Independente
Sim =1 Categorica dicotomica
11. Compras na internet | A PME compra produtos através | Nao =0 Variavel Independente
da internet Sim = 1 Categorica dicotomica
12. Plano de negobcios A PME tem plano de negocios Nao=0 Variavel Independente
e/ou investimentos (Gltimos trés Sim = 1 Categorica dicotomica

anos)

4.3

Hipoteses da pesquisa

Com base nas varidveis acima descritas, foram definidos trés grupos de hipdteses de pesquisa,

que se apresentam no Quadro 4.2 que se segue.

Quadro 4.2: Hipoteses de pesquisa

Objetivos Grupos de Hipoteses de | Teste das hipdteses Abordagem | Modelo
pesquisa estatistica estatistico
Determinar a relagdo e | Hipdteses do grupo 1| HO:Bi=0 Estatistica Regressao
associacao entre as | (Gestor/proprietario): HO:Bi#£0 inferencial Logistica
carateristicas dos | Hipoteses sobre a relagdo | Rejeitar HO se p <
gestores/proprietarios e o | entre as carateristicas dos | 0.05,
acesso ao financiamento | gestores/proprietarios e o | se ndo for ndo rejeitar
bancario; acesso ao financiamento | HO
bancario pelas PMEs em
Mogambique
Determinar a relagdo e | Hipdteses do grupo 2 | HO: Bi=0 Estatistica Regressao
associacdo entre as | (PMEs): HO:Bi#0 inferencial | Logistica
carateristicas das PMEs e o | Hipoteses sobre a relagdo | Rejeitar HO se p <
acesso ao financiamento | entre as carateristicas das | 0.05,
bancario; PMEs e o acesso ao | se ndo for ndo rejeitar
financiamento  bancario | HO
pelas PMEs em
Mogambique
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Determinar

PMEs e o acesso

financiamento bancario.

a relagdo e
associacdo entre as praticas
de gestdo financeira das

ao

Hipoteses do grupo 3 | HO:Bi=0 Estatistica Regressao
(Praticas de  gestdo | HO: Bi#0 inferencial Logistica
financeira): Rejeitar HO se p <

Hipoteses sobre a relagdo | 0.05,

se ndo for ndo rejeitar

HO

entre as praticas de gestio
financeira das PMEs e o
acesso ao financiamento
bancario pelas PMEs em

Mogambique

Para cada uma das hipoteses acima apresentadas, foram definidas sub-hipoteses, que

representam as hipoteses que resultam de cada uma das variaveis independentes. O teste de

hipoteses obedecerd ao mesmo critério definido para as hipoteses no Quadro 4.3.

Quadro 4.3: Sub-Hipoteses para cada grupo de hipdteses

Grupos/Variaveis

‘ Sub-Hipoteses

Grupo 1: Carateristicas do gestor/proprietario:

Género do | Hipotese 1.1

gestor/proprietario As PMEs mocambicanas com gestores/proprietarios do género masculino tém
maior acesso ao financiamento bancario

Idade do Gestor Hipotese 1.2
Quanto maior for a idade do gestor/proprietario, maior serd o acesso ao
financiamento bancério

Experiéncia do | Hipotese 1.3

gestor/proprietario Quanto mais anos de experiéncia o gestor/proprietario tiver,

maior sera o acesso ao financiamento bancario

Nivel de Escolaridade do
gestor/proprietario

Hipotese 1.4
Quanto maior for o nivel de escolaridade do gestor/proprietario, maior sera o
acesso ao financiamento bancario

Grupo 2: Carateristicas das PMEs

Idade da PME Hipotese 2.1
Quanto maior for a idade da PME, maior sera o acesso ao financiamento bancario
Tamanho da PME Hipotese 2.2

Quanto maior for o tamanho da PME, maior serd o acesso ao financiamento
bancario

Resultados brutos

Hipotese 2.3
Quanto maior for o resultado bruto da PME, maior sera o acesso ao financiamento
bancario

Capital proprio

Hipotese 2.4
Quanto maior for o valor do capital proprio da PME, maior serd o acesso ao
financiamento bancario

Grupo 3: Praticas de gestdo financeira das PMEs
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Grupos/Variaveis

Sub-Hipoteses

Contabilidade
organizada

Hipotese 3.1
As PMEs mogambicanas com contabilidade organizada tém maior acesso ao
financiamento bancario

Compras a prazo

Hipotese 3.2
As PMEs mocgambicanas que fazem compras a prazo tém maior acesso ao
financiamento bancario

Compras na internet

Hipotese 3.3
As PMEs mogambicanas que fazem compras através da internet t€m maior acesso
ao financiamento bancario

Plano de negocios

Hipotese 3.4
As PMEs mogambicanas com um plano de negocios tém maior acesso ao
financiamento bancario

O capitulo seguinte apresenta a metodologia da pesquisa.
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CAPITULO 5: METODOLOGIA DA PESQUISA
5.1 Filosofia da pesquisa

A filosofia de pesquisa adotada ¢ mista, pois combina a abordagem quantitativa com a
qualitativa. Procura aplicar uma abordagem positivista na interpretacdo de fendmenos sociais,
ao mesmo tempo que procura uma explica¢do sobre as causas que originam esses fendmenos,
através da analise qualitativa.

A filosofia de pesquisa quantitativa assenta em observacgdes para testar as hipdteses em
estudo, baseada na objetividade, generalizagdo, racional dedutivo (deductive reasoning),
extensdo (breadth) e com base em argumentos numéricos. Enquanto a qualitativa, presume a
subjetividade, contextualizagdo, racional indutivo (inductive reasoning), profundidade (depth)
e 0s seus principais argumentos se consubstanciam-se em palavras. (Creswell, 1997; Creswell
& Plano Clark, 2007).

Segundo Mayring et al., (2007), os problemas de pesquisa interdisciplinar exigem o
tratamento de questdes complexas usando especialistas qualificados, tanto de pesquisa
quantitativa quanto qualitativa, que trazem diversas abordagens aos estudos. E neste contexto

que se insere a filosofia desta pesquisa.

5.2 Método escolhido

O proposito desta pesquisa foi determinante na escolha do método utilizado. Neste contexto,
foram relevantes elementos como a sequéncia de recolha de dados, o tipo de dados a serem
coletados, as respetivas fontes e/ou disponibilidade de dados, as questdes da pesquisa, a clareza
sobre o que se esperava que fosse a contribuicdo de cada um dos métodos, para além de uma
analise cuidada sobre o racional que melhor integrava os dois métodos.

O método escolhido foi o misto que consiste na coleta, analise e interpretagdo de dados
quantitativos e qualitativos num mesmo estudo, através da integracdo, combinando os
resultados e/ou as interpretacdes (Creswell, 2014; Creswell & Clark, 2007; Ivankova, Creswell,
& Stick, 2006)

O método misto ¢ um procedimento para a coleta, andlise, e “mistura” ou integracao de
ambos os dados quantitativos e qualitativos em algum momento do processo de pesquisa dentro
de um estudo com o proposito de obter um melhor entendimento do problema de pesquisa

(Tashakkori & Teddlie, 2003).
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Tendo em consideracdo a maneira como se encontra formulado o problema de investigagao,
a natureza do problema de pesquisa, a contribui¢do que se pretende dar com o presente estudo,
a audiéncia expectavel (investigadores, formuladores de politicas, e o setor privado) e os
resultados que se esperam alcangar, utilizou-se 0 método misto, isto €, uma combinagdo entre
o método quantitativo e o método qualitativo. Adicionalmente, tendo em conta os recursos
disponiveis, isto ¢ a existéncia de uma base de dados recente e a disponibilidade dos
participantes em serem entrevistados, considerou-se que as condi¢gdes minimas necessarias
estavam reunidas.

Segundo dos Santos et al. (2017) este método permite a identificacdo de convergéncias e
divergéncias entre os dados qualitativos e quantitativos, por um lado, e por outro lado contribui
para assegurar que os resultados se complementam entre si.

Importa referir que existem diferencas significativas entre a pesquisa quantitativa e a
qualitativa. Cada uma delas tem pontos fortes e pontos fracos, no entanto ambas foram usadas
para responder as questdes da pesquisa.

O estudo quantitativo teve um caracter confirmatorio tendo feito observagdes para testar
hipoteses, com base numa abordagem descritiva e correlacional. Para este estudo ndo se
considerou a possibilidade das abordagens quase-experimental nem experimental (Creswell &
Plano Clark, 2007; Hanson, Plano Clark, Petska, Creswell, & Creswell, 2005).

O estudo qualitativo foi essencialmente narrativo e fenomenoldgico, de natureza
explicativa, isto ¢, foram feitas observagdes para validar e/ou confirmar os resultados da
pesquisa quantitativa, e procurar as explicagdes por parte dos participantes, isto &, as suas
percegoes sobre o fenomeno (Creswell, 2014).

Este método foi escolhido porque segundo a sua esséncia, permitiu enriquecer os
resultados, aumentando ndo s6 a extensdo como também a profundidade da analise, testar as
hipoteses definidas para o estudo, e acima de tudo obter as percegdes dos participantes em
relagdo ao fendmeno, o que ird melhorar a credibilidade das conclusdes e recomendagdes a
serem tecidas (Hanson et al., 2005).

A necessidade de combinar o método quantitativo com o método qualitativo tem sido objeto
de grandes debates na literatura. Bryman (2006) detalha as razdes apresentadas por Greene et al.
(1989) para a combinacdo dos dois métodos, destacando-se para o contexto desta pesquisa as
seguintes: (i) credibilidade - refere-se a sugestdes de que a utilizagdo de ambas as abordagens
aprimora a integridade das descobertas; (ii) contexto - refere-se aos casos em que a combinagao
¢ justificada em termos de pesquisa qualitativa, fornecendo entendimento contextual associado

a descobertas generalizaveis, validas externamente ou amplas relagdes entre varidveis
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descobertas por meio de uma pesquisa; e a (iii) ilustragdo - refere-se ao uso de dados qualitativos
para ilustrar achados quantitativos, geralmente chamados de “carne nos ossos” de achados
quantitativos “secos” Bryman (20006).

Com o método quantitativo foram respondidas perguntas do tipo o qué, onde, quando e
quanto, ja no método qualitativo o enfoque foi no porqué, porque ndo e como. A fase qualitativa
foi posterior a quantitativa, uma vez que com esta também se esperava validar a informacao
constante da base de dados usada na andlise quantitativa.

No presente estudo sequencial explicativo, pretende-se a complementaridade entre a
abordagem quantitativa e a qualitativa. O racional da abordagem complementar sdo as
constatagdes da parte quantitativa. O método sequencial explicativo permite com recurso aos
dois métodos (quantitativo e qualitativo) abordar as diferentes partes do fenémeno, “Procura
fundamentagdo, aprimoramento, ilustragdo e esclarecimento dos resultados” (Creswell & Clark,
2007).

A andlise complementar dos dois métodos foi feita com base na triangulag@o. Saunders,
Lewis, & Thornhill (2009) defendem que a triangulacdo ajuda a mitigar as limitagdes quer da
abordagem quantitativa assim como da qualitativa, o que confere maior robustez as conclusdes
da pesquisa.

Para além disso, a utilizagdo do método misto permite tirar vantagem dos dados numéricos
e ndo numéricos, aprofundar a analise e fortalecer as constatagdes e conclusdes, para além de
satisfazer as expectativas quantitativas e qualitativas.

A componente quantitativa analisa de forma empirica com base no modelo de regressao
logistica, os melhores estimadores para o acesso ao financiamento bancario. O modelo permite
testar teorias, eliminar as teorias falsas e sustentar as que prevalecem. Serve ainda para construir
teorias e deduzir hipdteses, tendo em conta que o método dedutivo se inicia com a identificacao
de um padrdo a ser explicado, e culmina com o teste das hipoteses confrontando-as com os
dados/evidéncias disponiveis.

O modelo de regressao logistica apresenta as seguintes vantagens:

= Nao requer normalidade multivariada;

» Trata-se de uma técnica genérica mas robusta;

= Aplica-se a uma variedade de contextos; e

= E similar a regressdo linear multipla

Na parte qualitativa pretende-se essencialmente entrevistar algumas empresas que constam

da base de dados com o intuito de validar e/ou conferir maior robustez aos resultados da
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pesquisa quantitativa, tendo sido conduzida com base em entrevistas a um grupo aleatério de

PMEs contidas na base de dados.

5.3 Fases de trabalho do método misto

A pesquisa usou o método de Concecdo Explicativa Sequencial (Sequencial Explanatory
Design), que consiste em duas fases distintas: quantitativa seguida pela qualitativa (Creswell &
Creswell, 2003).

Na primeira fase foram coletados e analisados dados quantitativos (numéricos). Os dados
qualitativos (texto) foram coletados e analisados depois da pesquisa quantitativa, isto ¢, na
sequéncia e ajudam a explicar, ou desenvolver, os resultados da parte quantitativa obtidos na
primeira fase. A segunda, fase qualitativa, baseia-se na primeira, e as duas fases sdo integradas
num estagio intermédio do estudo. O racional para esta abordagem foi de que os dados
quantitativos e a sua subsequente andlise fornecem um entendimento geral do problema de
pesquisa. Os dados qualitativos e a sua analise refinam e explicam os resultados estatisticos
explorando as opinides dos participantes com mais profundidade (Creswell & Creswell, 2003;
Rossman & Wilson, 1985; Tashakkori & Teddlie, 1998).

Este plano foi implementado em trés fases, como se pode observar na Figura 5.1 abaixo.

Método misto

L 4

Concecao Explicativa Sequencial

Y

Quant Quant Qual Qual Interpreta-
Coleta de » Andlise de » Coleta de » Andlise de -’ céo de toda
dados dados dados dados a analise

Determinar a relacéo e Compreender as razdes que

associagao entre as variaveis podem explicar a relagao e
associacdo entre as variaveis

Figura 5.1: Fases do trabalho do método misto

Fonte: Autor, Adaptado de Creswell, Plano Clark, Gutmann, & Hanson (2003)
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Fase 1: Pesquisa Quantitativa

Antes de se proceder a coleta de dados da fase quantitativa, foram feitos contatos com
profissionais e instituicdes de tutela das PMEs, investigadores e outras entidades afins. Estes
contatos culminaram com os contatos estabelecidos com entidades relevantes no setor das
PMEs, a base de dados da Universidade das Nac¢des Unidas-World Institute for Development
Economic Research'®, que serviu de base para a analise das variaveis selecionadas através da
revisdo da literatura. Foi ainda na primeira fase feita a andlise de regressdao logistica que

permitiram concluir sobre as hipoteses testadas.
Fase 2: Pesquisa Qualitativa

Na parte qualitativa, efetuaram-se entrevistas com base num guido de entrevista estruturado,
tendo estas sido conduzidas pessoalmente pelo autor por via telefonica. A opgao pelo telefone

deveu-se a pandemia do covid-19.
Fase 3: Andlise conjunta (Quantitativa e Qualitativa)

Nesta fase procedeu-se a interpretagdo de toda a andlise para se tirarem as conclusdes e
implicagdes ao nivel das politicas. Foram igualmente identificadas as areas para pesquisa futura.
Em relacdo a integracdo da andlise, o Quadro 5.1 a seguir apresenta as principais carateristicas

que nortearam a analise conjunta.

Quadro 5.1: Carateristicas da analise conjunta

Carateristicas Breve explicagdo
Enfoque tedrico Implicito (pds-positivista)
Tempo Sequencial

~ Feita na fase de integragdo dos resultados e ndo na fase de analise de
Integragao

dados

Propdsito Complementaridade entre as duas abordagens
Prioridade Desigual, QUANT — qual, ou seja, prioridade a quantitativa

Fonte: Autor (2020) Adaptado de (Creswell & Plano Clark, 2007; Hanson et al., 2005)

14 UNU-WIDER. (2018). Inquérito as Industrias Manufatureiras de Mogambique 2017 — inquérito
principal.
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5.4 Tamanho e composi¢io das amostras

Tendo em conta o método misto utilizado, este estudo foi realizado com base em duas amostras,
sendo a primeira relativa a parte quantitativa do estudo, e a segunda referente a andlise

qualitativa.

5.4.1 Tamanho e composi¢ao da amostra da pesquisa quantitativa

Tamanho

No que concerne a abordagem quantitativa, a base de dados resulta de um inquérito
planeado e implementado por investigadores do Development Economics Research Group
(DERG) da University of Copenhagen, a United Nations University - World Institute for
Development Economics Research (UNU-WIDER), e do Centre for Studies on Economics and
Management (CEEG) da Universidade Eduardo Mondlane em Maputo.

Trata-se do Inquérito as Indistrias Manufatureiras de Mogambique 2017 — inquérito
principal, que apresenta um universo de cerca de 550 MPMEs a operar na industria
transformadora em Mocambique. Trata-se de um inquérito que ¢ realizado de cinco em cinco
anos, tendo o Ultimo inquérito sido divulgado em 2017. Importa salientar que este levantamento
foi feito em todo o pais. O questionario continha os seguintes campos: a localiza¢dao da empresa,
carateristicas dos proprietarios, nimero e saldrios dos funcionarios contratados, contabilidade,
acesso a crédito bancario, investimentos, exportacdes, participacdo em associagdes
empresariais, e atividades informais.

Para o presente estudo, a base de dados contém 347 PMEs que a data da entrevista possuiam
o Numero Unico de Identificagio Tributaria (NUIT), tendo sido excluidas 213 empresas.

Foram selecionadas as variaveis de interesse para o estudo, a partir das quais se definiram
as variaveis dependente e independentes, em funcdo da revisdo da literatura efetuada. Assim,
as varidveis da presente pesquisa sdo as seguintes:

- perfil do gestor (género, idade, nivel de escolaridade, experiéncia);

- Perfil da empresa (idade da empresa, tamanho da empresa, resultado bruto e capital

proprio); e
- Praticas de gestdo financeira (contabilidade organizada, compras a prazo, compras na

internet e plano de negdcios).
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Para além da base de dados acima descrita, foram consultadas outras fontes secundarias
adicionais, tais como documentacdo pertinente sobre este assunto em varias entidades,
nomeadamente o Financial Sector Deepening Mog¢ambique, Banco Central, Bancos
Comerciais, Parceiros de desenvolvimento, Base de dados de Universidades, e Revistas e

Jornais de especialidade.

Composigdo

A base de dados tem cobertura nacional, dado que inclui as regides norte, centro e sul do pais,
com as seguintes percentagens de cobertura e provincias: 11,2% para a regido norte (Nampula);
32,3% para o centro (Sofala, Manica, Tete) e 56,5% para a regido sul (Cidade de Maputo,
Provincia de Maputo, Gaza). Acredita-se que a presente distribui¢do permite concluir que os

resultados podem ser considerados representativos a escala nacional.

5.4.2 Tamanho e composi¢ao da amostra da pesquisa qualitativa

Tamanho

A amostra foi aleatdria. O niimero de participantes ndo foi definido a partida. Entretanto apos
a realizacdo de 30 entrevistas, observou-se a presenca de convergéncias suficientes para se
considerar ter-se alcancado a saturacdo dos dados. A amostra qualitativa manteve a necessidade
de haver uma representatividade nacional. Constrangimentos relacionados com a Covid-19, ndo

permitiram a deslocagdo para as provincias em causa pelo pesquisador.

Composigdo

A amostra qualitativa inclui PMEs da industria transformadora. Procurou-se assegurar, sempre
que possivel, a inclusdo de PMEs que haviam sido entrevistas aquando da constituicdo da base
de dados do inquérito implementado pelo DERG da University of Copenhagen, em parceria
com a UNU-WIDER, e CEEG da Universidade Eduardo Mondlane em Maputo. Com efeito,
na regido norte foram entrevistadas (6 PMEs) perfazendo 20%, na regido centro (6 PMEs) 20
% e os remanescentes 60% (18 PMEs) remanescentes na regido sul. As carateristicas da amostra

das PME:s entrevistadas ¢ apresentam-se no Anexo A.

79



5.5 Técnicas de recolha de dados

As técnicas de recolha de dados permitiram a recolha de informagao sobre os objetos em estudo,
e sobre o contexto em que ocorre. Os dados para esta pesquisa foram recolhidos através de

fontes primarias e secundarias.

5.5.1 Técnica de recolha de dados quantitativos

Como se referiu anteriormente, os dados provém de uma fonte secunddria, isto ¢, da base de
dados fornecida pelo Development Economics Research Group (DERG) da University of
Copenhagen, United Nations University - World Institute for Development Economics
Research (UNU-WIDER), e Centre for Studies on Economics and Management (CEEG) da
Universidade Eduardo Mondlane em Maputo.

Segundo a UNU-WIDER o trabalho de campo consistiu na realizagdo de entrevistas face-
a-face, conduzidas por dois entrevistadores, de preferéncia dos dois géneros, tendo algumas
equipas sido constituidas por duas entrevistadoras. Como forma de assegurar a qualidade da
informagdo, o preenchimento dos questiondrios, foi feito com recurso a tablets para inserir os
dados obtidos, recorrendo a uma plataforma digital chamada KoboToolbox (DERG et al., 2018).

Segundo estas fontes, o processo de recolha destes dados foi feito com base num
questionario estruturado, durante os meses de julho, agosto e setembro de 2017, por uma equipa
de 24 inquiridores locais — graduados em gestao, contabilistas e economistas, sob a supervisao
de dois pesquisadores, um da UNU-WIDER e outro do DERG. O questiondrio pode ser
encontrado no link (https://www.wider.unu.edu/database/mozambican-manufacturing-firms-

database).

5.5.2 Técnica de recolha de dados qualitativos

Os dados primarios foram recolhidos pelo pesquisador através de entrevistas com base num
guido de entrevista semi-estruturado via telefone, a um grupo aleatério de PMEs que constam
da base de dados, tendo sido atingida saturagao a trigésima empresa. As entrevistas decorreram
entre margo e abril de 2020. E importante referir que este processo teve como grande

constrangimento a Covid-19, com todas as suas consequéncias.
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5.6 Técnicas de analise de dados

5.6.1 Técnicas de analise quantitativa

Para a componente quantitativa, as técnicas de analise de dados foram as estatisticas descritivas
e a regressdo logistica, esta ultima permitiu a constru¢do de um modelo explicativo dos
determinantes do lado da procura que influenciam o acesso ao financiamento bancério por parte
das PMEs. A partir da informagao disponibilizada sobre as PMEs, e uma vez identificadas as
variaveis relevantes para o estudo, foi concebida uma base de dados no Statistical Package for
Social Science (SPSS), e feita a andlise com base no modelo de regressao logistica. Os dados

analisados referem-se a um periodo especifico, isto €, 0 ano de 2016 e ndo a uma série temporal.

5.6.1.1 Modelo empirico: Regressao Logistica

Este estudo usou o modelo de regressdo logistica para estimar o resultado da variavel
dependente-bindria e para testar a influéncia das variaveis independentes (os coeficientes beta
das equagdes de regressdo) como determinantes do lado da procura que influenciam o acesso
ao financiamento bancério por parte das PMEs.

Trata-se de uma técnica recomendada para situagdes em que a varidvel dependente ¢ de
natureza dicotomica ou bindria. Quanto as variaveis independentes, tanto podem ser categdricas
ou ndo, como ¢ o caso das que se apresentam nesta pesquisa. Em rigor, a regressao logistica ¢
um recurso que nos permite estimar a probabilidade associada a ocorréncia de determinado
evento em face de um conjunto de varidveis explicativas.

Tem como principal caracteristica procurar estimar a probabilidade de a varidvel
dependente assumir um determinado valor em fun¢do dos valores conhecidos de outras
variaveis. Note-se que os resultados da andlise ficam contidos no intervalo de zero a um.

Em geral, a regressdo logistica ¢ uma regressao multipla que ¢ adequada para descrever e
testar hipoteses acerca das relagdes entre categorical outcome variable e uma ou mais variaveis
explicativas categoricas ou continuas (Peng, Lee, & Ingersoll, 2002). Tendo em conta que as
variaveis dependentes sdo dicotomicas, o uso da regressao logistica ¢ apropriado. A regressao
logistica aplica a estimativa de probabilidade maxima apds transformar a varidvel dependente
em uma varidvel /ogit, ou seja, o log natural das probabilidades da variavel dependente ocorrer
ounao (Weltevreden & Boschma, 2008).

Este modelo apresenta as seguintes vantagens: facilidade para lidar com varidveis

independentes categoéricas; fornece resultados em termos de probabilidade; facilidade de
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classificagdo de individuos em categorias; requer um pequeno nimero de suposic¢des; e tem alto
grau de confiabilidade.

Na regressdo logistica, a probabilidade de ocorréncia de um evento pode ser estimada
diretamente. No caso da variavel dependente Y assumir apenas dois possiveis estados (1 ou 0)
e haver um conjunto de p variaveis independentes X1 , X2 , ..., Xp , o modelo de regressao

logistica pode ser escrito da seguinte forma:

PY=1)=1/[1+e£®] (Equagdo 1)
onde, g(x)=Bo + B1Xi1 + -+ Bp Xp

Os coeficientes Bo , B1, ..., Bp sdo estimados a partir do conjunto dados, pelo método da
maxima verossimilhanca, em que se encontra uma combinagdo de coeficientes que maximiza a
probabilidade da amostra ter sido observada. Considerando uma certa combinag¢do de
coeficientes Bo , Bi , ... , Bp e variando os valores de X. A curva logistica tem um
comportamento probabilistico no formato da letra S, o que ¢ uma caracteristica da regressao

logistica. (Hosmer e Lemeshow ,1989).

a) Quando g (x ) — +oo, entdo P(Y =1) — 1
b) Quando g (x ) — —o0, entdo P(Y =1) —» 0

A interpretagdo dos coeficientes assume um papel crucial quando se aplica este modelo. E
importante observar o impacto de cada coeficiente sobre a propria razao de chances e ndo mais
sobre a quantidade de /ogit. A determinacdo do efeito que os coeficientes exercem sobre a
chance de um evento ocorrer informa a interpretagdo dos resultados. Neste contexto, um

coeficiente positivo aumenta a probabilidade, enquanto um coeficiente negativo a diminui.
5.6.1.2 Pressupostos da regressao logistica

A utilizacdo do método de regressao logistica pressupde que:

= Nao existe uma relacdo linear entre a varidvel dependente e as variaveis
independentes;
= A variavel dependente seja dicotomica. Neste estudo a variavel dependente é

dicotdmica (teve ou ndo teve acesso a financiamento externo/crédito bancario)
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= As variaveis independentes ndo precisam de ser de intervalos, nem tém que ter
distribui¢do normal, nem estar relacionadas com a linearidade, nem ter igual variancia
em cada grupo;

= As categorias (grupos) sejam mutualmente exclusivas e exaustivas; num caso pode
apenas estar num unico grupo e cada caso deve ter um membro de um dos grupos. Isto

significa que os casos de dados ndo devem estar relacionados (Field, 2009).

= As amostras necessarias sejam grandes para a regressao linear porque os coeficientes
de verosimilhanca sdo estimativas feitas com base em amostras grandes. Um minimo

de 50 casos por estimador ¢ recomendavel.
5.6.1.3 Modelo de Regressao Logistica

O modelo de regressao logistica que foi usado para andlise inferencial de dados foi o seguinte:

Pi(Yi=1)=FZi= 1/[1+e-2®] (Equagio 2)

Onde:
Zi=Xp +¢Y = a variavel dependente dicotomica, acesso ao financiamento bancario.
No qual:

Pi = a probabilidade condicional de a empresa ser classificada como pertencendo a uma das
categorias possiveis: 1 (access) ou 0 (no access).

e = Exponencial, com a quantidade 2.1828, a base para o logaritmo natural
B = o vetor dos coeficientes de regressao a serem estimados

X = vetor das variaveis independentes.

¢ = erro do termo do vetor

Para estimar a regressao ¢ necessario calcular a razdo de chances ou o “odd ratio” da Equagao
2, acima apresentada.

5.6.2 Técnicas de analise qualitativa

Entende-se por analise qualitativa de dados como “o processo de trazer ordem, estrutura e
interpretagdo para uma massa de dados coletados, é confuso, ambiguo, demorado, criativo e

fascinante". (Marshall & Rossman, 2011, p. 106). Trata-se de um estudo sequencial explicativo,
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no qual foram abordadas as percecdes dos gestores/proprietarios de PMEs sobre a forma como
eles avaliavam as influéncias das varidveis incluidas na analise quantitativa. A finalidade da
abordagem qualitativa foi de explicar com mais elementos as constatagdes da parte quantitativa.

O critério de inclusdo das PMEs foi terem participado no inquérito conduzido pela
Universidade das Nacdes Unidas, que € especifico para as MPMEs da industria transformadora.
A todos os entrevistados foi apresentado o objetivo da pesquisa e da entrevista, lido o termo de
consentimento. Tendo em conta que as entrevistas foram via telefone, e em alguns casos com
PMEs baseadas noutras provincias, o consentimento foi dado verbalmente. Todos aceitaram
participar na pesquisa, com plena consciéncia dos objetivos do pesquisador. Foi por este
assegurado o anonimato e a confidencialidade da informacao a ser recolhida.

A técnica de andlise de dados utilizada foi a andlise tematica, pelo fato de esta possibilitar
a busca dos significados, a partir dos relatos dos participantes. Estes relatos foram analisados,
identificados os temas e, mais tarde, agrupados em categorias. Todas as respostas e o0s
comentarios emitidos pelos entrevistados foram analisados e consubstanciam as evidéncias

representativas das categorias e dos temas identificados.

Analise Tematica

A andlise tematica visa identificar, analisar e relatar padrdes (temas) que emergem nos dados.
Organiza e descreve cm detalhe o conjunto de dados coletados. Para além disso, interpreta os
varios aspetos do topico de pesquisa (Braun & Clarke, 2006). A andlise de dados pode ser feita
de forma indutiva, quando se pretende construir uma nova teoria, ou de forma dedutiva. Neste
trabalho foi usada a abordagem dedutiva, porque se procurou explicar as razdes que
fundamentam os resultados das hipdteses testadas na parte quantitativa. Portanto, tratou-se de
uma abordagem fechada, que visava testar e/ou confirmar/fundamentar as hipoteses.

O tratamento dos dados foi guiado pelos resultados da parte quantitativa e pelo
conhecimento teodrico existente a priori sobre as areas a serem aprofundadas. As varidveis
testadas na parte quantitativa foram acauteladas na analise. Importa ainda referir que o ponto
de partida foram os padrdes anteriores.

A andlise dos dados obedeceu as etapas definidas por Braun & Clarke (2006), que
culminam com a elaboracdo de um relatério exaustivo sobre a andlise efetuada, como se ilustra

no Quadro 5.2.
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Quadro 5.2: Etapas seguidas na andlise qualitativa

Etapas Tarefas realizadas

Familiarizacdo com | Transcricdo das entrevistas, leitura dos dados com rigor, anotagao dos
os dados transcritos | potenciais codigos iniciais.

Codificagdo dos aspetos interessantes dos dados de maneira
sistematica em todo o conjunto de dados, agrupando dados
relevantes para cada c6digo, a luz dos objetivos da pesquisa.
Agregacgdo dos codigos iniciais em potenciais temas, agrupando
todos os dados relevantes para cada um dos potenciais temas.
Verificacdo nos temas a relagdo com os extratos codificados (Nivel
Revisdo dos temas: | 1) e em todo o conjunto de dados (Nivel 2), com vista a elaborar um
mapa tematico da andlise.

Geragao de codigos
iniciais

Pesquisa dos temas:

Definicao e Analise com detalhe das especificidades de cada tema e a historia
atribuigdo dos geral contada pela andlise; originando defini¢des e nomes claros para
nomes aos temas cada tema (Nivel 3).

Revisdo do relatorio. Selecao dos exemplos de extratos vividos e
Produgao das convincentes, analisar os extratos selecionados, relacionados com a
conclusodes questao de pesquisa e literatura, produzindo um relatorio académico,

para complementar/explicar as constata¢des da andlise quantitativa.
Fonte: Autor (2020) adaptado de (Braun & Clarke, 2006)

Tendo em conta que ndo se trata de um processo linear, importa referir que os resultados
da parte quantitativa, orientaram a elaborac¢ao do guido da entrevista semi-estruturado. Os trés
grandes grupos, nomeadamente as carateristicas dos gestores, as carateristicas das PMEs e as
praticas de gestao financeira das PMEs constituiram as partes estruturantes do guido. Dentro de
cada uma destas partes, procurou-se obter as percegoes de cada um dos participantes sobre as
respetivas variaveis.

Assim, procurou-se explicar os resultados da pesquisa quantitativa sobre a relacdo e a
associacdo entre as carateristicas dos gestores, carateristicas das PMEs e as praticas de gestao
financeira das PMEs e o acesso ao financiamento pelas PMEs da industria transformadora em
Mogambique. E importante referir que as questdes da pesquisa foram concebidas de modo a
assegurar a confirmacdo de hipdteses testadas pela analise quantitativa, e explica-las com base
nas percecdes, sentimentos e argumentos dos entrevistados, em relacdo a cada uma das
hipoteses. Ryan, Coughlan, & Cronin (2007) chamam a atenc¢do para o facto de a pesquisa
qualitativa ser apresentada em forma narrativa e ndo numérica, mas a inclusdo de algumas
medidas quantitativas e expressdes numéricas ndo ¢ proibida na pesquisa qualitativa.
Socorrendo-se deste facto, o autor apresenta algumas frequéncias de temas e de respostas

obtidas.

85



Tratando-se de uma pesquisa qualitativa, procurou-se assegurar que os elementos que a
seguir se apresentam estivessem em conformidade. A pesquisa enfatizou os seus aspetos
técnicos, basecou-se em evidéncias recolhidas com base nas entrevistas, minimizou a
interven¢do do pesquisador na recolha e analise dos dados, e apresenta os dados de tal maneira
que podem ser confirmados, isto ¢, desde o guido da entrevista semi-estruturada, as transcrigdes,

a codificagdo, os temas de 1° nivel, as categorias que emergiram e 0s conceitos.

5.7 Consideracoes éticas

Para efeitos desta pesquisa foram acautelados os aspetos éticos, que governam o processo de
realizacdo de pesquisas académicas. Por outro lado, foi assegurada a confidencialidade da
informagao fornecida pelas empresas aquando da constitui¢do da base de dados, pela equipa de
inquiridores.

Os procedimentos para as citagdes e demais requisitos em pesquisas do género foram
igualmente tomados em consideragao.

Para a pesquisa qualitativa os participantes foram informados da natureza do estudo, tendo
sido assegurada a confidencialidade. Foi-lhes solicitada a permissdo para participarem no
estudo. Tendo em conta os impactos do covid-19 as entrevistas foram feitas via telefone, tendo

sido lida a folha de consentimento antes do inicio da entrevista.
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CAPITULO 6: RESULTADOS DA PESQUISA

6.1 Carateristicas da amostra quantitativa
6.1.1 Acesso ao Financiamento por Area Geografica

A amostra revela que apenas cerca de 13% das empresas teve acesso ao crédito bancario. Entre
as regides, destaca-se a zona sul com cerca de 7% contra 5% da centro e menos de 1% na norte.
Isto equivale a dizer que cerca de 87% das PMEs ndo tem acesso ao crédito, como de pode

observar na Figura 6.1,

0.9%

Nort

o b 11.2%

5.2%

t

Centro _ 323%
6.6%
1
> —565%

m % com acesso ® % na amostra

Figura 6.1: Acesso ao Crédito Bancério por Area Geogréfica

A zona sul representa um pouco mais do que metade da amostra com cerca de 57%, seguida
da centro com 32%, e por Gltimo a norte com 11%. A regido norte inclui as provincias de Niassa,
Cabo Delgado, Nampula e Zambézia; a centro Manica, Sofala e Tete; enquanto a regido sul

Maputo, Gaza e Inhambane.
6.1.2 Carateristicas dos gestores

No que concerne as carateristicas dos gestores, tendo em conta a informag¢ao disponivel na base
de dados, sdo a seguir apresentados os resultados da andlise descritiva efetuada as seguintes

variaveis: faixa etaria do gestor, género do gestor, experiéncia e nivel de escolaridade.
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6.1.2.1 Idade do gestor

A faixa etaria predominante ¢ dos 30 - 70 anos de idade, que cobre cerca de 86%, perfazendo
mais de dois tercos dos gestores das empresas constantes da base de dados, seguida da faixa do
que tém menos de 30 anos de idade com cerca de 10%, e finalmente 4% dos gestores tém mais

de 70 anos, como se apresenta na Figura 6.2.

0.3%
> 70 anos
3.5%

11.0%
>30—<70 anos
86.1%
1.4%
<30 anos
10.4%

m % com acesso M % na amostra

Figura 6.2: Idade do gestor e acesso ao crédito bancario

Relativamente a relagdo entre a idade e o acesso ao crédito bancéario constata-se que
11% dos gestores da faixa etaria predominante (>30 & < 70 anos) teve acesso ao crédito, contra
apenas 1,4% dos com menos de 30 anos, e menos de 1% dos que possuem idade superior ou
igual a 70 anos. Provavelmente, a questdo que se coloca ¢ de se saber até que ponto a idade

podera ou nao influenciar a questdo do acesso ao crédito bancario?
6.1.2.2 Género do Gestor

No que diz respeito a informagdo sobre os gestores, cerca de 86% ¢ do género masculino e
apenas 14% do género feminino, como se pode observar na Figura 6.3, ilustrando uma certa
desigualdade de género. Estas percentagens sdo similares aos resultados de uma pesquisa

recente realizada por um banco comercial em Mogambique.
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14.1%
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85.9%

m % com acesso W % na amostra
Figura 6.3: Género do gestor e acesso ao crédito bancério
Do total de gestores de género masculino cerca de 11% teve acesso ao crédito, contra
apenas 1,7% de gestores de género feminino. Pode-se observar que em ambos, o acesso ao

crédito ¢ bastante limitado. A questdo que se coloca € saber até que ponto o género podera ou

influenciar a questdo do acesso ao crédito bancario?

6.1.2.3 Nivel de Escolaridade

Cerca de um quinto (21,0%) dos gestores tem formagao superior, 25,4% tem basica, 52,4% tem

secundaria (média), e apenas 1,2% nao tem nenhuma formagao, conforme ilustra a Figura 6.4.

Nivel de Escolaridade

. 3.2%
Superior h 21.0%
i 4.0%
Medio _ 25.4%
i 5.5%
Basieo — 52.4%

0.3%

Iliteracia 12%

m % com acesso ® % na amostra

Figura 6.4: Nivel de Escolaridade e acesso ao crédito bancario
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Do total de gestores com formacgao superior apenas 3,2% teve acesso ao crédito, contra
apenas 4% dos gestores com nivel médio, e os restantes 5,5% referente a gestores com nivel
basico. Pode-se observar que o acesso ao crédito ¢ bastante limitado independentemente dos
nivel de escolaridade dos gestores. A questdo que se coloca ¢ saber até que ponto o nivel de

escolaridade poderd influenciar o acesso ao crédito bancario?

6.1.2.4 Experiéncia

Cerca de metade dos gestores (52%) que constam da amostra tem experiéncia que varia entre
10 e 30 anos, seguido do grupo com mais de 30 anos de experiéncia (26%), e por tltimo esta o

grupo com menos de 10 anos de experiéncia (22%).

0,
. ()

> 10 < 30 anos

0,
. (]

m % com acesso ® % na amostra

52.2%

Figura 6.5: Experiéncia e acesso ao crédito bancario

Os gestores com experiéncia que varia entre 10 e 30 anos sdo 0s que tiveram mais acesso
ao financiamento (7%), , seguidos do grupo com mais de 30 anos (4%), e por ultimo os com
menos de 10 anos (1,7%). Pode-se observar que o acesso ao crédito ¢ bastante limitado
independentemente dos anos de experiéncia. No entanto, a questdo que se coloca ¢ de saber até

que ponto a experiéncia podera influenciar o acesso ao crédito bancario?

6.1.3 Carateristicas das PMEs

Relativamente as carateristicas das PMEs, sdo descritas a seguir as variaveis relevantes
utilizadas nesta pesquisa, nomeadamente, a idade da empresa, o tamanho da empresa (nimero

de trabalhadores), o resultado bruto e o capital proprio.

90



6.1.3.1 Idade da empresa

Um pouco mais do que metade das empresas (56,8%) tem entre 5 e 20 anos de existéncia,
seguidas do grupo com mais de 20 anos de idade (40,6%), e por Gltimo esta o grupo com menos

de 5 anos (2,6%), como ilustra a Figura 6.6.

0,
>20 anos 4.6%
40.6%
0,
> 5 <20 anos 7.5%
56.8%
1.0%
<5 anos
2.6%

m % com acesso ® % na amostra

Figura 6.6: Idade da empresa e acesso ao crédito bancario

As empresas com idade entre os 5 e 20 anos sd3o as que tiveram mais acesso ao
financiamento (7,5%). J4 as empresas com mais de 20 anos cerca de 4,6% teve acesso ao crédito
bancario, representando as empresas com menos de 5 anos menos de 1%. Pode-se observar que
0 acesso ao crédito ¢ bastante limitado independentemente dos anos de existéncia. No entanto,
a questdo que se coloca ¢ de se saber até que ponto a idade da empresa podera influenciar o

acesso ao crédito bancario?

6.1.3.2 Tamanho da empresa

Cerca de um quarto das empresas (24,2%) tem menos de 5 trabalhadores, um pouco menos do
que a metade (46,4%) tem entre 5 e 30 trabalhadores, enquanto as empresas com mais de 30

trabalhadores representam 29,4% da base de dados.
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4.9%
29.4%
6.3%
46.4%
0,
< 5 trabalhadores 1.4%
24.2%
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> 5 < 30 trabalhadores

Figura 6.7: Tamanho da empresa e acesso ao crédito bancario

Dos cerca de um quarto de empresas com menos de 5 trabalhadores apenas 1,4% teve
acesso ao crédito, enquanto no intervalo de 5 a 30 trabalhadores 6,3% teve acesso, € no grupo
com mais de 30 trabalhadores 4,9% teve acesso ao crédito bancario. No entanto, a questdo que
se coloca ¢ de se saber até que ponto o tamanho da empresa podera influenciar o acesso ao

crédito bancario?

6.1.33 Resultado bruto

Relativamente aos resultados brutos, constatou-se que cerca de trés quartos das empresas
(76,4%) tem resultados brutos inferiores a 1 milhdo de meticais por ano (cerca de 16.150 US
Dolares!?), enquanto 7,8% possui resultados no intervalo entre 1 a 3 milhdes de meticais. As
restantes 15,9% das empresas tém resultados acima de 3 milhdes de meticais, como se apresenta

na Figura 6.8.

15 Taxa de Cambio: 1 US$ equivalente a 62 Meticais, vigente a data do inquérito (2016)
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Figura 6.8: Resultado Bruto e acesso ao crédito bancario

Das empresas com resultados até 1 milhdo de meticais (cerca de 16,150 US Dolares) apenas
8,4% teve acesso a empréstimo bancario, embora representem 76,4% da amostra. Dos 7,8%
com resultados entre 1 e 3 milhdes de meticais., menos de 1% teve acesso ao crédito, enquanto
nos restantes 15,9% das empresas com resultados superiores a 3 milhdes de meticais, apenas

3,7% teve acesso ao crédito bancario.

6.1.34 Capital Proprio

Relativamente ao capital proprio, cerca de dois ter¢os das empresas (68,3%) tem um capital
proprio igual e/ou menor que milhdo de meticais (cerca de 16.150 US Dolares), enquanto 18,2%
possui capital proprio entre 1 a 3 milhdes de meticais. Os remanescentes 13,5% das empresas

tém um capital proprio superior ou igual a 3 milhdes de meticais, como se ilustra na Figura 6.9.
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>3 Milhdes MT 1.7%

13.5%

0,

> 1 <3 Milhdes MT 1.7%

18.2%
0
<1 Milhdo MT 9.2%
68.3%

m % com acesso H % na amostra

Figura 6.9: Capital Proprio e acesso ao crédito bancario
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Curiosamente, apenas 9,2% dos dois ter¢os das empresas que t€m capital proprio igual e/ou
menor que milhdo de meticais teve acesso ao financiamento, enquanto dos 18,2% que possui
capital proprio entre 1 e 3 milhdes de meticais esta percentagem ¢ de 1,7%. Nos remanescentes
13,5% das empresas com capital proprio superior a 3 milhdes de meticais, esta percentagem
ndo se altera. Persiste, no entanto, a duvida sobre a influéncia do capital proprio no acesso ao

financiamento.

6.1.4 Praticas de gestdo financeira das PMEs

Das praticas de gestdo financeira que constam da base de dados destacam-se a contabilidade

organizada, compras a crédito, compras na internet € plano de negocios.

6.1.4.1 Contabilidade Organizada

Segundo a base de dados, cerca de 40% das empresas referiu ter contabilidade organizada,
enquanto as restantes 60% enfrenta desafios com a organizacdo das suas contas, como se pode

observar na Figura 6.10.

60.0%

40.0%

m % com acesso ® % na amostra

Figura 6.10: Contabilidade organizada e acesso ao crédito bancario
Relativamente ao acesso ao crédito bancario, os 40% de empresas que referiu ndo ter

contabilidade organizada apenas 4,6% teve acesso, enquanto as restantes 60% que enfrenta

desafios com a organizagdo das suas contas, esta percentagem passa para 8,1%.
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6.1.4.2 Compras a crédito

As compras a prazo ndo tem sido pratica financeira para um pouco mais de dois tercos (68%)
das empresas, o que revela uma potencial dificuldade para a gestdo de um eventual crédito
bancério. Podendo também justificar o facto de apenas cerca de 7,2% destas empresas terem
tido acesso ao crédito bancario. Por outro lado, em cerca de um ter¢co de empresas (32%) com
acesso ao crédito de fornecedores, apenas 5,5% teve acesso ao crédito bancario, o que evidencia
uma certa relagdo entre a pratica de compras a prazo e o acesso ao crédito bancario, como se

pode observar na Figura 6.11.

Nao
68.0%

32.0%

m % com acesso m % na amostra

Figura 6.11: Compras a crédito e acesso ao crédito bancario

6.1.4.3 Compras na internet

No que concerne as compras na internet, que pode ser um indicador da apeténcia para a empresa
embarcar em alternativas de financiamento que envolvam plataformas digitais, constata-se que
a esmagadora maioria de empresas (88,5%) ndo faz compras na infernet, contra apenas 11,5%

que o faz, como se ilustra na Figura 6.12.
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Figura 6.12: Compras na infernet e acesso ao crédito bancério

Curiosamente, cerca de 10,4% dos 88,5% de empresas que ndo faz compras na infernet teve

acesso ao crédito bancario, enquanto apenas 2,3% das 11,5% o teve.
6.1.44 Plano de Negocios

A existéncia de um plano de negdcios, pode ser um elemento determinante para o acesso ao
crédito bancdrio, isto €, presume-se que empresas com um plano de negocios, discutiram e
definiram as melhores formas de o financiar, sendo, potencialmente o crédito bancéario uma das
alternativas de financiamento a ser equacionada. Relativamente ao plano de negdcios, constata-
se que dois tercos das empresas (70%) ndo tém planos de negdcios, que informam as suas
decisdes de investimento, enquanto as restantes 30% tém planos de negdcio. No entanto as
percentagens de empresas com acesso ao crédito bancario, de 9,2% e 3,5%, respetivamente,

podem ser consideradas muito baixas, como se indica na Figura 6.13.

Plano de Negocio

5 9.2%
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70.3%
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29.7%
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Figura 6.13: Plano de Negocios e acesso ao crédito bancario
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6.2 Caracteristica da amostra qualitativa

A amostra foi escolhida de forma aleatdria assegurando o alinhamento com a base de dados
usada na parte quantitativa através dos seguintes critérios: pertencer a industria transformadora,
estar baseada numa das provincias que fazem parte da amostra usada na base de dados,
assegurar alguma representatividade de homens e mulheres, e por tltimo, ter uma combinagao
de PMEs com acesso e sem acesso ao crédito bancério.

A idade média dos entrevistados ¢ de 49 anos, sendo a idade minima de 27 anos e a maxima
de 62 anos. Cerca de 20% dos entrevistadas eram do género feminino e 80% do género
masculino. Quanto ao acesso ao crédito bancario nos ultimos 3 anos, 47% afirmou
positivamente contra a maioria 53% que ndo teve acesso ao crédito nos tltimos 3 anos.

No que concerne as regides, na regido norte foram entrevistadas (6 PMEs) perfazendo 20%,
na centro 20 % (6 PMEs) e 60% na regido sul (18 PMEs). O Quadro 6.1 apresenta as
carateristicas da amostra usada na pesquisa qualitativa. Mais detalhes podem ser encontrados

no Anexo A.

Quadro 6.1: Carateristicas da amostra qualitativa

P Género | Idade | Nr Trab. Empre’s‘gmo . Font.es de Sub-sector
Bancario * Financiamento
1 Masc 62 65 Sim Fundos Proprios, Produtog metalicos
Banca fabricados
2 Fem 45 10 Nao Fundos Proprios, Nao categorizado
Fornecedores
3 Masc 47 41 Sim Fundos Prépios, Alimentos e bebidas
Banca
4 Masc 47 100 Sim Fundos Proprios, Magquinaria
Banca
5 Masc 49 10 Nao Fundos Proprios Procesi?;noento de
6 Masc 45 6 Sim Fundos Préprios, Alimentos e bebidas
Banca
Fundos Proprios,
7 Masc 56 17 Sim Fundos Publicos | Alimentos e bebidas
(ADVZ), Banca
8 Masc 53 8 Sim Fundos Préprios, Alimentos e bebidas
Banca
9 | Masc | 62 43 Sim Fundos Préprios, Mobiligrio
Banca
Fundos Proprios,
10 Masc 52 27 Sim Banca, Produtos quimicos
Fornecedores,
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Empréstimo

Fontes de

P Género | Idade | Nr Trab. s . . Sub-sector
Bancario * Financiamento
11 Masc 62 37 Nao Fundos Préprios, Produtos quimicos
Fornecedores
Fundos Proprios,
12 Masc 55 10 Sim Banca, Fundos Alimentos e bebidas
Publicos
13 Masc 45 5 Niao Fundos Proprios | Alimentos e bebidas
14 Masc 51 5 Nio Fundos Proprios Vestuario
15 Masc 54 45 Niao Fundos Proprios | Alimentos e bebidas
Fundos Proprios,
16 Masc 37 12 Nao adiantamento de Mobiliario
clientes
17 Masc 40 3 Nao Fundos Proprios Produtos metdlicos
fabricados
18 Masc 56 37 Sim Fundos Proprios, Agro-processamento
Banca
19 Masc 54 38 Sim Fundos Préprios, Nao categorizado
Banca
Fundos Proprios,
20 Masc 37 5 Sim .Instltu%gao Agro-processamento
Financeira de
Desenvolvimento
21 Masc 54 7 Nio Fundos Proprios Téxteis
22 | Masc | 60 | 20 Nio Fundos Proprios | rocessamento
Madeira
23 Masc 36 8 Niao Fundos Proprios | Alimentos e bebidas
24 Masc 38 8 Niao Fundos Proprios | Alimentos e bebidas
25 | Masc | 46 12 Nio Fundos Préprios | L rocessamento
Madeira
26 Fem 48 11 Niao Fundos Proprios | Alimentos e bebidas
27 Fem 27 5 Niao Fundos Proprios | Alimentos e bebidas
28 Fem 57 25 Sim Fundos Proprios, Industria de Plastico
Banca
29 Fem 52 50 Sim Fundos Proprios, Alimentos e bebidas
Banca
30 Fem 60 5 Niao Fundos Proprios | Alimentos e bebidas

* Nos ultimos 3 anos

98




CAPITULO 7: ANALISE DOS DADOS E DOS RESULTADOS

7.1 Analise dos dados e dos resultados quantitativos
7.1.1 Analise do Modelo Binario

Mundstock, Fachel, Camey, & Agranonik (2006) defenderam que a exploracao de dados tem
como objetivo basico introduzir técnicas que permitam organizar, resumir € apresentar os
dados, de tal forma que possam ser interpretados de acordo com os objetivos da pesquisa € o
tipo de variavel.

Neste contexto, foi realizada a regressao logistica binaria para verificar se as carateristicas
dos gestores, as carateristicas das empresas e as praticas de gestdo financeira das empresas eram
previsores do acesso ao financiamento por parte das PMEs. Esta andlise foi feita com base no
Statistical Package for Social Science (SPSS), que para o bloco inicial apresentou os seguintes

resultados:

Bloco 0: Bloco Inicial

Refere-se a0 modelo sem nenhuma das varidveis independentes a serem consideradas neste
estudo. Neste caso, como a categoria dos que ndo tem acesso a crédito ¢ maior, o modelo
assumiu que toda a base de dados ndo tem acesso ao crédito, isto €, vai prever 100% dos que
ndo tem acesso, obtendo-se uma percentagem global de 87,3%.

Em resumo, o modelo vai explicar 0% dos que tiveram acesso ao financiamento e 100%
dos que ndo tiveram. No conjunto vai acertar em 87,3% dos casos, sendo o modelo sem

nenhuma variavel, conforme se indica no Quadro 7.1 abaixo.

Quadro 7.1: Bloco Inicial (Modelo sem varidveis independentes)

Classification Table?P

Observed Predicted
Acesso ao Financiamento Percentage
No Yes Correct
No 303 0 100,0
Acesso ao Financiamento
Step 0 Yes 44 0 0,0
Overall Percentage 87,3

a. Constant is included in the model.
b. The cut value is ,500
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A seguir apresenta-se a constante, caso se pretenda construir a equagao deste modelo.

Quadro 7.2: Bloco Inicial (Variaveis na equagao)

Variables in the Equation
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)
Step 0 Constant -1,930 ,161 143,046 1 ,000 ,145

Quadro 7.3: Bloco Inicial (Historia de interacdes)

Iteration History®®:

Iteration -2 Log likelihood | Coefficients
Constant
1 272,062 -1,493
2 264,033 -1,871
Step 0 3 263,901 -1,928
4 263,901 -1,930
5 263,901 -1,930

a. Constant is included in the model.

b. Initial -2 Log Likelihood: 263,901

c. Estimation terminated at iteration number 5
because parameter estimates changed by less than
,001.

7.1.2 Teste das hipoteses relativas ao Modelo

Como foi anteriormente referido, a regressao logistica foi utilizada para estimar o acesso ao
financiamento para 347 PMEs constantes da base de dados, tendo em conta as carateristicas dos
gestores/proprietarios, as carateristicas das PMEs e as suas praticas de gestdo financeira.
Importa referir que este nimero resulta da exclusdo de cerca de 203 empresas que embora
constem da base de dados nio possuiam o Numero Unico de Identificagdo Tributaria (NUIT),
a data da realizacdo da entrevista, tendo havido uma reducgdo na base dessas 203 PMEs.

A analise do modelo sem as varaveis, foi feita através do Ominibus Test Model
Coeficientes, com o objetivo de informar sobre a qualidade do modelo. O indicador qui-
quadrado tem como hipotese que o ajuste do modelo sem nenhum previsor ¢ igual ao modelo
com oS previsores.

O teste do modelo completo contra um modelo constante foi somente estatisticamente
significativo, y2 (df = 12, N = 347) = 18,445, p <.103, como se pode observar no Quadro 7.4.

Ao analisar a relagdo entre a hipotese nula e a hipotese alternativa para o modelo completo,
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constata-se que a hipdtese nula ¢ rejeitada, ou seja, o modelo tem um ajuste diferente quando

se consideram as variaveis previstas neste estudo, que ¢ a hipdtese alternativa.

Quadro 7.4: Coeficientes do Ominibus Test Model

Omnibus Tests of Model Coefficients

Chi-square df Sig.
Step 18.445 12 .103
Step 1 Block 18.445 12 .103
Model 18.445 12 .103
Pseudo R quadrados

Os valores pseudo R quadrados sdo estimados com base em dois indicadores, nomeadamente o

Cox & Snell R Square e o Nagelkerke R Square.

Cox & Snell R Square
O teste de Cox & Snell R? de .052, indicando que o modelo pode explicar as variagdes registadas
na variavel dependente em func¢do das variaveis independentes, em cerca de 5,2%, que realce-

se numa escala que pode atingir no maximo os 100%.

Nagelkerke R Square

O teste de Nagelkerke R? de .097, indicando que o modelo pode explicar as variagdes registadas
na variavel dependente em fungio das variaveis independentes, em cerca de 9,7%. E importante
referir que ndo € suposto que esta percentagem atinja o0 maximo de 100%, atingindo em média
75%.

Os sumarios dos testes Pseudo R quadrados efetuados sdo apresentados no Quadro 7.5 que se

segue.

Quadro 7.5: Resultados dos Pseudo R quadrados

Model Summary

Step

-2 Log likelihood

Cox & Snell R

Square

Nagelkerke R

Square

1

245,446°

,052

,097

a. Estimation terminated at iteration number 5 because parameter

estimates changed by less than .001..
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Teste de Hosmer—Lemeshow

O teste de Hosmer-Lemeshow que mede o grau de acuracia do modelo logistico, verifica se
existem diferencas significativas entre as classificagdes realizadas pelo modelo e a realidade
observada. Procura ndo rejeitar a hipdtese de que ndo existem diferengas entre os valores
previstos e observados. Neste caso, x2 (8) =7.092, e foi insignificante (p=0.527) sugerindo que

o modelo foi adequado aos dados. Os valores de contingéncia para o teste de Hosmer—

Lemeshow apresentam-se no Quadro 7.6.

Quadro 7.6: Resultados dos Testes de Hosmer ¢ Lemeshow

Hosmer and Lemeshow Test

Step Chi-square df Sig.
1 7,092 8 ,527

Classificacdo Final

Pode-se observar que o modelo foi capaz de classificar corretamente 100,0% das PMEs que

ndo tiveram acesso ao financiamento bancério e 0,0% que tiveram acesso ao financiamento

bancario, para uma taxa de sucesso global de 87,3%.

Este facto demonstra um alto nivel de sensibilidade, quando comparado com o modelo sem as

variaveis independentes, como se indica no Quadro 7.7.

Quadro 7.7: Tabela de Classificacdo Final

Classification Table?

Observed Predicted
Acesso Ao Finaciamento Percentage
No Yes Correct
No 303 0 100,0
Acesso Ao Financiamento
Step 1 Yes 44 0 0,0
Overall Percentage 87,3

a. The cut value is ,500

A seguir apresentam-se os resultados dos testes das hipdteses através dos respetivos coeficientes
de regressdo logistica para cada uma das categorias a serem analisadas, nomeadamente,

carateristicas do gestor/proprietario das PMEs, carateristicas das PMEs e praticas de gestao

financeira das PMEs.
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7.1.3  Teste das hipoteses relativas as carateristicas do gestor/proprietario

Coeficientes de regressdo logistica

Os coeficientes de regressao logistica, o teste de Wald, e a razdo de chances (Odds ratio) para
cada um dos preditores (género, idade, nivel de escolaridade e experiéncia do gestor), sdo
apresentados no Quadro 7.8. Como se pode observar, estas varidveis influenciam o acesso ao
financiamento de forma diferenciada.

No que concerne a dire¢do da influéncia, as varidveis independentes influenciam o
acesso ao financiamento de forma diferente. Enquanto a experiéncia influencia positivamente,
J& o género masculino, a idade e o nivel de escolaridade influenciam negativamente.

Relativamente a magnitude desta influéncia, aplicando um nivel de significancia
estatistica de 95%, ou seja 0,05, constata-se que nenhuma das varidveis ¢ estatisticamente
significativa para explicar o acesso ao financiamento bancario, excetuando a experiéncia (p =
0,031). Os valores das restantes variaveis sdo: Género masculino (p = 0,916); Idade (p = 0,585)

e Nivel de escolaridade (p = 0,708), como se pode observar no Quadro 7.8.

Quadro 7.8: Outputs sobre carateristicas do gestor/proprietario

95% C.l.for
B S.E. Wald daf | Sig. | Exp(B) EXP(B)

Lower Upper
Género masculino -.054 .507 .011 1 916 .948 .351 2.562
Idade -.284 .520 297 1 .585 .753 272 2.087
Experiéncia .605 .280 4.659 1| .031* 1.832 1.057 3.174
Nivel de Escolaridade -.157 420 .140 1 .708 .854 375 1.946
Constant -1.972 1.438 1.881 1 170 139

* Nivel de significancia de 95%.

Razdo de Chances (Oddis Ratio)

Os dados evidenciam que os gestores de género masculino tém 0,948 menos chances de ter
acesso ao financiamento bancario quando comparados com as do género feminino.

J& relativamente a idade, tendo em conta a sua influéncia negativa, constata-se que os gestores
mais idosos tém 0,753 menos chances de ter acesso ao financiamento bancario,
comparativamente aos menos idosos.

A experiéncia profissional evidencia que quando se possui experiéncia tém-se 1,832 mais

chances de ter acesso ao financiamento. Por ultimo, o nivel de escolaridade, evidencia que
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quando se possui nivel superior t€ém-se 0,854 menos chances de ter acesso ao financiamento

bancario.

Resultados dos testes das hipoteses
Com base no nivel de significancia de 95%, foram verificadas as hipdteses definidas para cada

uma das varidveis independentes como se pode observar no Quadro 7.9 que se segue.

Hipéteses do grupo 1:

“Hipodteses sobre a relacdo entre as carateristicas dos gestores/proprietarios € o acesso ao
financiamento bancério pelas PMEs em Mocambique”.

Tendo em conta que os valores de p apresentados no Quadro 7.9, excetuando a hipdtese relativa
a experiéncia as hipdteses apresentam relagdes ndo significativas, o que significa que embora
exista uma relagdo com as varidveis independentes, as relagcdes ndo sdo determinantes. No caso

da escolaridade a relacdo ¢ inversa.

Quadro 7.9: Teste de hipoteses sobre as carateristicas do gestor/proprietario

Carateristicas ~ do | Hipoteses P value Resultados
gestor/proprietario Relagdo Associacao
Género do Hipotese 1.1
gestor/proprietario | As PMEs mocambicanas com Negativa Ni
g . . . do
gestores/proprietarios do género masculino 916 (contrario ao . .
R . . significativa
tétm maior acesso ao financiamento esperado)
bancario
Idade do Gestor Hipotese 1.2 .
. . Negativa .
Quanto maior for a idade do L. Nao
. . , .585 (contrario ao . .
gestor/proprietario, maior serd o acesso ao significativa
. . esperado)
financiamento bancario
Experiéncia do Hipotese 1.3
estor/proprietario uanto mais anos de experiéncia o N
g Prop Q o P N .. Confirmacdo
gestor/proprietario tiver, .031 Positiva .,
. , . da hipotese
maior serd o acesso ao financiamento
bancario
Nivel de Hipotese 1.4 .
. . , . Negativa -
Escolaridade do Quanto maior for o nivel de escolaridade do 708 (contréri Nao
. . . , ) contrario ao . .
gestor/proprietario | gestor/proprietario, maior serd o acesso ao significativa
. . esperado)
financiamento bancario

* Nivel de significancia de 95%
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7.1.4 Teste das hipoteses relativas as carateristicas das PMEs

Coeficientes de regressado logistica

No Quadro 7.10 que se segue sao apresentados os coeficientes de regressao logistica, o teste de
Wald, e a razdo de chances (Odds ratio) para cada um dos preditores (idade da empresa,
tamanho da empresa, resultado bruto e capital proprio).

No que concerne a dire¢do da influéncia, as varidveis independentes influenciam o
acesso ao financiamento de forma diferente. A idade da empresa e o capital proprio influenciam
negativamente o acesso ao financiamento bancario, enquanto o tamanho da empresa e o
resultado bruto tem uma influéncia positiva sobre o acesso ao financiamento bancério.

Quanto a magnitude da influéncia destas variaveis, aplicando um nivel de significancia
estatistica de 95%, ou seja 0,05, constata-se que nenhuma das varidveis ¢ estatisticamente
significativa. Entretanto, a um nivel de significancia de 90%, ou seja 0,10, as variaveis tamanho
da empresa, resultado bruto e capital proprio passam a ser significativas. Para a variavel Idade
pode-se referir que o resultado ndo ¢ conclusivo, dado que o valor de p = 0,109. As restantes
variaveis assumem os seguintes valores: Tamanho da empresa p = 0,090, Resultado Bruto p =

0,085 e Capital Proprio p = 0,089, como se pode observar no Quadro 7.10 que se segue.

Quadro 7.10: Outputs sobre as carateristicas das PMEs

95% C.I.for
B S.E. wald | df | sig. Exp(B) EXP(B)

Lower | Upper
Idade da empresa -530 331| 2574 1| .109 588 308 | 1.125
E:ﬁﬁgﬁo‘izs‘;mpmsa (mimero de 423 249 | 2.880 | 1| .090* 1.527 936 | 2.490
Resultado Bruto 399 232 | 2976 | 1| .085 1.491 947 | 2.347
Capital Préprio -452 266 | 2.892 | 1| .089* 636 378 | 1.071
Constant -1.972 1438 | 1.881| 1| .170 139

** Nivel de significancia de 90%

Razdo de Chances (Oddis Ratio)

Os dados evidenciam uma relagdo inversa entre a idade da empresa e o acesso ao financiamento
bancario, podendo-se afirmar que para cada ano adicional a empresa tem 0,588 vezes menos

chance de ter acesso ao crédito bancario.
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No que concerne ao tamanho, avaliado pelo nimero de trabalhadores, constata-se que com um
aumento de um trabalhador a empresa tem 1,527 vezes mais chances de ter acesso ao crédito
bancario.

No que diz respeito ao resultado bruto constata-se que um aumento de uma unidade traduz-se
em 1,491 vezes mais chances de ter acesso ao crédito bancario

Por 1ultimo, o capital proprio, indica que uma diminuicdo de uma unidade no capital proprio

representa 0,636 menos chances de ter acesso ao crédito bancério.
Resultados dos testes das hipoteses

Hipéteses do grupo 2:
“Hipoteses sobre a relagdo entre as carateristicas das PMEs e o acesso ao financiamento
bancario pelas PMEs em Mogambique.”

Tendo em conta que os valores de p apresentados no Quadro 7.11, a um nivel de
significancia de 95%, ou seja, 0,05, nenhuma das varidveis apresenta uma associacao
significativa (vide p value). No entanto, se considerarmos um nivel de significancia de 90%, ou
seja, 0,10, as varidveis tamanho da empresa, resultado bruto e capital proprio passam a ser

estatisticamente significativas.

Quadro 7.11: Teste de hipdteses sobre as carateristicas das PMEs

Carateristicas das | Hipdteses P value Resultados
PMEs Relagdo Associacao
Idade da empresa Hipotese 2.1 Negativa Ni
. . . . ao
Quanto maior for a idade da PME, maior .109 (contrario ao . .
. . L significativa
sera o acesso ao financiamento bancario esperado)
Tamanho da empresa Hipotese 2.2
Quanto maior for o tamanho da PME, o o )
. , . .090** Positiva Significativa
maior sera o acesso ao financiamento
bancario
Hipotese 2.3
uanto maior for o resultado bruto da PME, .. . .
Resultado Bruto Q . , . .085** Positiva Significativa
maior serd o acesso ao financiamento
bancario
Hipotese 2.4 .
Q P ¢ or f lor d tal orépr Negativa
. . uanto maior for o valor do capital proprio L . .
Capital Proprio . , prtatprop .089** | (contrario ao | Significativa
da PME, maior serd o acesso ao
esperado)

financiamento bancario

** Nivel de significancia de 90%

106



7.1.5 Teste das hipoteses relativas as praticas de gestdo financeira das PMEs

Coeficientes de regressado logistica

Os coeficientes de regressao logistica, o teste de Wald, e a razdo de chances (Odds ratio) para
cada um dos preditores, nomeadamente a Contabilidade organizada, Compras a Crédito,
Compras na Internet, e Plano de Negocios, sdo apresentados no Quadro 7.12.

No que diz respeito a diregdo da influéncia, as compras a crédito e as compras na internet
influenciam negativamente o acesso ao financiamento bancério, enquanto a contabilidade
organizada e o plano de negocios o influenciam positivamente.

Relativamente a magnitude desta influéncia, aplicando um nivel de significancia estatistica
de 95%, ou seja 0,05, constata-se que nenhuma das varidveis € estatisticamente significativa,
apresentando os seguintes valores: contabilidade organizada p = 0,701), compras a crédito p =

0,819), compras na internet p = 0,715) e plano de negdcios p = 0,356).

Quadro 7.12: Outputs sobre as praticas de gestao financeira

95% C.l.for

Praticas de Gestdo das PMEs B SE. Wald | df | Sig. | Exp(B) EXP(B)

Lower | Upper
Contabilidade Organizada .254 .360 | .500 | 1| .480 1.290 .637 | 2.610
Compras a Crédito -.492 .381 (1675 | 1| .196 .611 290 | 1.288
Compras na Internet -.219 493 | 197 | 1| .657 .804 306 | 2.110
Plano de Negdcios .252 399 | 398 | 1| .528 1.286 589 | 2.810
Constant -1.972 1438 | 1.881 | 1| .170 139

Razdo de Chances (Oddis Ratio)

A razdo de chances indica que PMEs com contabilidade organizada tém 1,290 vezes mais
chances de ter acesso ao financiamento bancério, comparativamente as que ndo o tém.

No que concerne as compras a crédito, em virtude da influéncia negativa sobre o acesso ao
financiamento bancario, os resultados da regressao logistica indicam que fazer compras a prazo
traduz 0,611 menos chances de ter acesso ao crédito bancario.

Jé relativamente a pratica de compras na infernet, os dados indicam que com esta pratica
existe 0,804 vezes menos chance de ter acesso a financiamento bancario, quando comparado
com empresas que ndo tenham esta pratica.

Por 1ultimo, o plano de negdcios/investimentos potencia sobremaneira a necessidade de a

empresa ter acesso ao crédito bancdrio, ou seja, existe 1,286 vezes mais chances de uma
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empresa com plano de negdcios/investimentos ter acesso ao financiamento, para financiar ou

co-financiar parte ou a totalidade dos investimentos definidos.

Resultados dos testes das hipoteses

Hipdteses do grupo 3:

“Hipoteses sobre a relagdo entre as praticas de gestdo financeira das PMEs e o acesso ao
financiamento bancério pelas PMEs em Mocambique”

Tendo em conta que os valores de p apresentados no Quadro 7.13, nenhuma das associagdes
¢ significativa, o que significa que embora exista uma relacdo com as varidveis independentes,

as relagdes ndo sdo determinantes.

Quadro 7.13: Teste de hipdteses sobre praticas de gestdo financeira

Praticas de Gestdo | Hipoteses P value Resultados
das PMEs Relagdo Associacao
Hipotese 3.1
Contabilidade As PMEs mocambicanas com contabilidade -, Nao
. . n . 480 Positiva . .
organizada organizada t€ém  maior acesso  ao significativa
financiamento bancario
Hipotese 3.2 .
P . Negativa ~
L As PMEs mogambicanas que fazem compras . Nao
Compras a Crédito R . . .196 (contrario ao . .
a prazo tém maior acesso ao financiamento significativa
L esperado)
bancario
Hipotese 3.3 .
P . Negativa -
As PMEs mogambicanas que fazem compras L. Nao
Compras na Internet , . N . .657 (contrario ao .. .
através na internet t€m maior acesso ao significativa
. . esperado)
financiamento bancario
Hipotese 3.4
L As PMEs mog¢ambicanas com um plano de ... Nao
Plano de Negocios A . . .528 Positiva . .
negocios t€ém maior acesso ao financiamento significativa
bancario

7.2 Analise dos dados e resultados qualitativos

7.2.1 Analise de dados

Na pesquisa qualitativa procurou-se perceber e fundamentar os resultados obtidos na pesquisa
quantitativa. Com base nos resultados da pesquisa quantitativa, foi elaborado um guido de
entrevista semi-estruturado (Anexo B), que incluia as varidveis consideradas nas hipoteses

testadas na parte quantitativa, com vista a obter a opinido/perceg¢des dos entrevistados sobre
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como eles avaliavam a relag@o existente entre cada uma das varidveis da pesquisa e o0 acesso ao
financiamento bancério pelas PMEs.

Com as entrevistas pretendeu-se obter informagdes sobre a experiéncia dos participantes e
a interpretacdo do fendémeno em estudo, € a0 mesmo tempo compreender o entendimento do
topico de pesquisa na perspetiva das PMEs entrevistadas.

Foi realizado um teste piloto ao guido de entrevista, com base num nimero bastante
limitado de PMEs, que permitiu a introdu¢@o de ajustamentos pertinentes ao guido de entrevista.

De seguida, foram entrevistadas 30 PMEs da industria transformadora, que se presume que
tenham participado no inquérito que resultou na constitui¢do da base de dados utilizada na parte
quantitativa. As entrevistas ocorreram via telefone entre marco e abril de 2020, devido a
necessidade de assegurar o cumprimento das medidas de prevencdo decretadas pelas
autoridades de satde, nomeadamente o distanciamento social.

As entrevistas foram transcritas pelo investigador, para posterior analise do conteudo que
culminou com a sua codificac¢do e categorizagdo, para cada uma das varidveis testadas na parte
quantitativa.

A revisdo de literatura permitiu a identificacdo com base nos resultados das entrevistas de
temas (1* ordem), categorias (2* ordem) e conceitos (3* ordem).

A técnica de andlise usada foi a andlise tematica, através da qual se identificaram os temas,
que geraram as categorias, que mais tarde se enquadraram nos conceitos identificados na
revisdo da literatura. Estes conceitos enquadram-se na Teoria de Comportamento Planeado, e
em outros temas relevantes que emergiram no contexto das PMEs e do acesso ao financiamento

em Mocambique.

7.2.2 Resultados da pesquisa qualitativa

Os resultados sdo apresentados por categorias encontradas na andlise qualitativa, tendo em
consideragdo os grandes grupos de carateristicas nesta pesquisa, nomeadamente as
carateristicas dos gestores, seguidas das carateristicas das PMEs e no final das praticas de gestao
financeira das PMEs.

Estes resultados fornecem elementos que sustentam as hipodteses testadas na parte
quantitativa da pesquisa. Neste contexto, ao longo da analise foi dado énfase as varidveis
definidas na parte quantitativa, tendo para cada uma delas sido identificadas, com base na
informacdo obtida através da andlise dos dados coletados nas entrevistas, evidéncias

representativas para cada um dos temas identificados.

109



O Quadro 7.14 apresenta o resumo da analise tematica nas trés vertentes analisadas, isto &,
carateristicas dos gestores, das PMEs e praticas de gestdo financeira. Os detalhes sdo

apresentados nos capitulos seguintes.
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Quadro 7.14: Resumo da Analise Tematica

32 ordem - Conceitos

2% ordem -
Categorias

1* ordem - temas

Gestores/Proprietarios

Pequenas e Médias Empresas

Praticas de Gestdo Financeira

de

Idade da
empresa

Tamanho
da empresa
Resultado
bruto
Capital
proprio

Contabili-
dade

prazo
Compras
na internet

Plano de
negocios
Compras a

Conhecimento
(dominio banca e
finangas)

Educagio Financeira

5 o S
o) 5
5 g | & oy~
<! < 5« g.‘j
3 = Q. Z g

g | ~8

Nl
&

Educacio Gestio

<<

<

<

Percegdes (interagdo
com a banca)

Qualidade do

Servico

U<

Experiéncias
anteriores (passado)

Ligdes aprendidas

Nl

Normas subjetivas

Aspetos culturais

Risco (negativa)

ol I N NE R NG
N N <

Crencas dos gestores

NN
Nt

v
(AcgiiZu éncias) Custo (negativa) \/ \/
Valor (oportunidade) \/ \/ \/ \/
Controle Aspetos internos \/ \/ \/ \/ \/ \/ \/ \/ \/ \/ \/
comportamental Condigdes \/ \/ \/ \/ \/
percebido oferecidas
(expectativas) \/ \/ \/
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7.2.3 Resultados relativos as carateristicas do gestor/proprietario
Opinido dos participantes sobre a influéncia das variaveis

Na opinido dos participantes as varidveis que influenciam o acesso ao financiamento na 6tica
das carateristicas dos gestores sdo a experiéncia para a totalidade dos participantes, o nivel de
escolaridade para mais de trés quartos dos participantes, a idade para cerca de um tergo e por
ultimo o género para um pouco menos do que um terco dos participantes. Portanto, mais de
metade dos participantes considerou que as variaveis género e idade ndo influenciavam o acesso
ao financiamento. A semelhanga do que se constata na literatura, os participantes tém opinides

divergentes em relacdo as variaveis nivel de escolaridade, género e idade.

Resumo da andlise de tematica

Da andlise aos dados colhidos nas entrevistas emergiram onze temas de 1* ordem para a variavel
género e para a varidvel idade, enquanto para a variavel nivel de escolaridade e para variavel
experiéncia emergiram nove e seis temas, respetivamente. Estes temas emergiram de 44 codigos
iniciais para o género, 37 para a idade, 36 para a experiéncia e 33 para o nivel de escolaridade.
Os detalhes sdo apresentados no Quadro 7.15. As evidéncias representativas das entrevistas,
extraidas dos codigos iniciais, sdo apresentadas no Anexo C, contendo os detalhes relativos a
andlise de cada uma das varidveis.

Os temas identificados em cada uma das variaveis foram agrupados em categorias de 2*
ordem. Assim, para o género foram identificadas nove categorias, dez para a idade, cinco para
a experiéncia e oito para o nivel de escolaridade.

Das categorias de 2% ordem emergiram seis conceitos de 3* ordem. Os seis conceitos de
3* ordem que estdo presentes em todas as varidveis sdo o conhecimento (dominio da banca e
financas), percecdes (interagdo com a banca), experiéncias anteriores, normas subjetivas,
atitude e controle comportamental percebido. No entanto, importa referir que os conceitos que
mais se destacam sdo a atitude em todas as variaveis, justificada pela apeténcia para assumir
riscos ou tolerancia ao risco, como um dos fatores que influencia o acesso ao financiamento.

Para o género o segundo conceito mais importante ¢ o controle comportamental
percebido que inclui aspetos internos (as necessidades financeiras e a qualidade/viabilidade do

projeto/negocio a ser financiado). Para a idade o controle comportamental percebido ¢
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igualmente a segunda categoria, mas incluindo nos aspetos internos (a qualidade/viabilidade do
projeto/negocio a ser financiado e os requisitos solicitados). Quando analisada a experiéncia,
destacam-se a seguir a atitude o controle comportamental percebido através dos aspetos internos
(melhor preparado) e experiéncias anteriores (licdes aprendidas). Por ultimo, no nivel de
escolaridade, a seguir a atitude destaca-se o conceito de conhecimento (educagdo financeira, o
ensino técnico e a educacdo em gestdo) e o controle comportamental percebido através dos
aspetos internos (capacidade de fazer negocio).

A seguir, ¢ detalhado o significado e o contetido de cada tema / categoria, discutindo-se

aqueles incluidos na categoria de 2* ordem.

Andlise das categorias encontradas — carateristicas dos gestores

Relativamente as carateristicas do gestor foram identificadas onze categorias com base nas
entrevistas efetuadas a 30 gestores de PMEs, nomeadamente a educagdo financeira, educacao
geral, qualidade do servigo, experiéncias anteriores, aspetos culturais, risco, custo, valor,
aspetos internos, condi¢des oferecidas pelos bancos, crengas dos gestores. Segue-se uma
descri¢do do significado de cada uma das categorias, incluindo evidéncias mais representativas

em cada uma delas.

Categoria 1: Educagdo financeira

A Educacao Financeira refere-se ao entendimento basico que o gestor tem sobre a literacia
financeira, com enfoque sobre o funcionamento do crédito bancario e a confianga que tem em
usar este produto financeiro. A este propdsito, o termo mais geral “conhecimento” transmite o
nivel de educacdo financeira e a confianga do gestor-proprietdrio de PME em lidar com
instrumentos financeiros. Avalia o seu entendimento sobre finangas, se eles entendem como
funcionam os empréstimos bancarios comerciais e se sentem confiantes usando empréstimos
bancarios comerciais (Francis et al., 2004). Os participantes consideraram que a literacia
financeira permite aos gestores, independentemente do género, idade, experiéncia e nivel de
escolaridade, a tomada de decisdes informadas sobre o crédito bancario.

Quanto ao género, um participante referiu que o que realmente importava nao era o género
do gestor mas o dominio de literacia financeira que este tivesse para interagir com o banco.
Afirmou “ P. 21:... conheco muitas mulheres com experiéncia. O ir ao banco depende de uma

percecao sobre os beneficios e riscos ....”
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Relativamente a idade, um outro destacou “ P. 15... leva muito tempo até a pessoa perceber
a importancia do crédito. ... Familiarizacdo da pessoa com o contexto do crédito., por isso
considera ser normal o mais velho estar mais preparado, e ter menor receio...”” de ir ao banco.

No que concerne a experiéncia, esta permite que o gestor tenha mais clareza sobre o que ¢
usar um empréstimo bancario, como referiu um participante “P 6: ... sabe quais sdo as vantagens

de trabalhar com o banco...”.

No nivel de escolaridade, um participante afirmou “ P 21: Iletrados ... Fogem do crédito
porque tém medo de perder as coisas que ja tém. Quando se explica como funciona o crédito,
elas j& mudam de perspetiva. O banco ndo ¢ uma agéncia imobilidria. Ao mesmo tempo que
tém medo do banco, podem ir buscar a caixa comunitéria (Instituicio de MicroFinancas). A
ignorancia em relacdo ao mecanismo de funcionamento de um crédito, a literacia bancéria ¢
fundamental....”. Este texto ¢ elucidativo do impacto da literacia financeira na tomada de

decisdes por parte das PMEs.

Categoria 2: Educagdo geral

A Educacao Geral no contexto desta pesquisa refere-se ao entendimento que o gestor tem sobre

finangas, isto ¢, as suas competéncias em gestdo financeira, bem como o nivel de escolaridade

que possui. A categoria incorpora os temas “competéncias em gestdo”, que ¢ critico para a
tomada de decisdes acertadas em relagdo a gestdo financeira da empresa, e “formagao superior”
que incorpora outras formagdes que ndo tém que ser necessariamente em gestao financeira, mas
que ampliam a visdo e desenvolvem a capacidade analitica dos gestores. Sobre as competéncias
em gestdo um participante afirmou “P 15: ...Um individuo com licenciatura ja esteve em aulas
sobre o valor do dinheiro no tempo, custo do dinheiro, informagdo sobre pagamentos. Esta
informado e capacitado para conferir o que estd a ser proposto. Evita fazer compromissos sem
os valores...”.

No que concerne a “formacao superior” foi enaltecida a sua importancia para a estruturagao
do pensamento “P 19: Pau de dois bicos. Ensina a pensar, faculdade ensina a analisar as coisas
de forma critica. Quem nao foi a faculdade tem mais dificuldade de por as coisas no papel.
Mesmo que os dois tenham o mesmo emprego para varrer a rua, a forma de fazer ¢ diferente.
Informacdo para fazer sentido. Encara as coisas sempre como oportunidades e ndo como
desafios. Muitos empresarios nio devem estar preparados. E preciso saber organizar uma ideia.

Escolaridade ¢é bastante util...”
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Categoria 3: Qualidade do servigo

A qualidade do servico decorre das percecdes, que no contexto desta pesquisa traduzem as
impressdes dos gestores/proprietarios sobre a qualidade dos servigos prestados pelos bancos
comerciais (Francis et al., 2004). Inclui a qualidade do atendimento “P 9... deviam ir ter com as
PMEs e ndo ficar a espera que as PMEs se dirijjam aos bancos...”, como rematou um
participante, a informacdo disponibilizada pelos bancos as PMEs e o entendimento que os
bancos tém sobre as necessidades das PMEs.

Na literatura constata-se que as percegdes dos gestores das PME também podem influenciar
o acesso ao financiamento. Os empresarios podem ndo procurar financiamento externo se
houver problemas por eles percebidos. Pode ser que eles achem que ndo serdo bem sucedidos,
entdo hd pouco sentido em solicitar o empréstimo, ou uma perce¢do de que ndo terdo as
informagdes financeiras e um bom historico de crédito exigido pelos bancos. Pode ocorrer
quando empresarios de certos grupos, como mulheres ou empresarios de minorias étnicas,
desconfiam dos banqueiros e podem perceber viés institucional em instituicdes bancarias
(North, Baldock, & Ekanem, 2010; Scott & Roper, 2009). Deakins, North, Baldock, & Whittam
(2008) chamam a atencdo para o facto de certos gestores de PMEs ndo contatarem uma
instituicdo financeira como resultado da auto-selecdo, podendo entretanto haver taxas de
concessao de empréstimos altas, mas com baixos niveis de satisfacdo da procura. Nesse estudo,
conduzido na Inglaterra, a auto-selecdo incluia PMEs jovens, rurais e da industria
transformadora.

O gestor podera ter a perce¢do de que o atendimento ndo ird ao encontro das suas
expectativas, em termos de resposta aos objetivos que o levaram ao banco, em termos de
rapidez, flexibilidade e mesmo nivel de aten¢do. Neste contexto, uma participante referiu que
variaveis como o género e idade, embora pudessem influenciar o acesso ao financiamento nao
eram decisivas, pois o que realmente importava era que o banco tivesse a “P 26: ...capacidade
de me dar resposta aos objetivos € que conta ...”, ou seja, “... a capacidade do banco dar resposta

aos objetivos preconizados pela PME...”.

Categoria 4: Experiéncias anteriores

As experiéncias anteriores referem-se as licdes aprendidas pelos gestores de PMEs na sua

interacdo passada com os bancos comerciais, ao solicitar ou ter acesso a um empréstimo
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bancério. Estas licdes podem ter sido negativas e/ou positivas, e t€ém impacto na decisdo do
gestor em ir contrair um empréstimo.

Quanto ao género uma participante referiu as licdes aprendidas da sua interagdo com a
banca afirmando “P 27:... tive experi€ncias negativas por causa das taxas de juro que ndo sio
fixas...”, o que a faz pensar sempre muito mais quando pensa em financiamento bancério.
Quanto a idade, foi referido “P 27:...quanto maior a idade mais valor se d4 a banca, mas pode
ter outras fontes de recursos. Existe mais seguranc¢a nos mais idosos. Tém um Plano B.”.

Gestores sem experiéncia € com baixos niveis de escolaridade tém maior probabilidade de

ter experiéncias negativas, como referido por um participante que defendeu que ambos sdao
determinantes “P 7:...determinante, permite ver quando e para que finalidade ¢ que se vai pedir
o dinheiro. J4 cometeu erros antes e ndo quer voltar a repetir...”. Este facto permite antever que
experiéncia associada a elevados niveis de escolaridade, podem estar associados a acumulagao

de experiéncias positivas.

Categoria 5: Aspetos culturais

Os aspetos culturais enquadram-se nas normas subjetivas. Segundo Ajzen (2006), as normas
subjetivas referem-se a andlise que o proprio gestor da PME faz em relagdo a pressdo social
para solicitar ou ndo um empréstimo bancdrio. Essa categoria avalia as crencas do gestor-
proprietario das PME sobre como as pessoas no seu ambiente, especialmente aquelas que sao
mais importantes para elas, querem que elas se comportem. Também avalia se ¢ importante que
o gestor-proprietario da PME se comporte como se espera dele. Isto equivale a dizer que aspetos
como o nivel social e a tradi¢do familiar estdao incluidos.

No contexto da variavel género, emergiu o tema da “desigualdade do género” que se refere
as diferencas no tratamento dado aos homens e as mulheres. Sem evidéncias substantivas, foi
referido por um participante “ P 30: ... ¢ mais fécil para os homens ir ao banco do que as
mulheres...”. Relativamente a idade, a uma pessoa com uma certa idade ¢ esperado um
determinado comportamento. Um participante referiu que “ P 22: ... com a idade vem a visao,

experiéncia...”, o que pode ter influéncia no acesso ao financiamento. O nivel de escolaridade,

pode influenciar o nivel social através da exposi¢ao do individuo a contextos sociais diferentes
e consequentemente o comportamento esperado, como um participante referiu: “P 13:... o nivel

social do gestor influencia a sua decisdo de usar a banca”.

116



Categoria 6: Risco

Esta categoria tem a ver com a atitude do gestor-proprietario da PME, em relagdo ao
financiamento dos seus negdcios por meio de um empréstimo bancério comercial, que pode ser
positiva ou negativa (Ajzen, 2006). A atitude inclui as crencas do individuo sobre as
consequéncias do comportamento, por um lado, e a avaliagdo positiva ou negativa que o
individuo faz de cada consequéncia. Taylor & Todd (1995) e Brettel, Breuer, Espel, & Abedin
(2011) explicam a “abordagem de decomposi¢do” que modela a formagdo de atitudes usando
construcdes de consequéncias. Para estes autores, o risco ¢ uma das consequéncias da influéncia
da atitude que o gestor toma quando esta perante a decisdo de como financiar o seu negocio.

Com base nas entrevistas foi possivel observar estes receios, sendo uma das principais
consequéncias de ter um empréstimo bancdrio, a tolerancia ao risco. Esta varidvel capta o grau
de tolerancia ao risco ou a apeténcia a assumir riscos por parte do gestor-proprietario, isto ¢, se
ele tem uma atitude positiva ou negativa em relacdo ao financiamento por via do crédito
bancério. Estes riscos decorrentes da contragdo de um empréstimo bancario podem ser
financeiros e/ou operacionais (Brettel et al., 2011).

Sitkin & Pablo (1992) consideram o risco como sendo uma caracteristica das decisdes que
envolvem incerteza sobre se os resultados preconizados serdo alcancados ou ndo. Inclui trés
dimensodes, a saber o resultado da incerteza, as expectativas de resultados e o potencial de
resultados. A decisdo de contrair um empréstimo pode resultar em flutuagdes nos lucros e no
fluxo de caixa, o que pode limitar a liquidez da empresa, e consequentemente induzir a faléncia
e danos emocionais negativos a ela associadas. Estes autores defendem ainda que nas PMEs
muitos gestores-proprietarios tém a sua riqueza pessoal em risco nos seus negdcios e, portanto,
um risco percebido relacionado ao financiamento por divida pode ter um efeito adverso na sua
inten¢do de tomar um empréstimo bancario comercial (Brettel et al., 2011).

Com relagdo ao género, os participantes consideram que os homens assumem mais riscos
do que as mulheres. As mulheres sdo consideradas pelos participantes como sendo mais
cautelosas. Um participante destacou “P 3:... o homem corre e assume mais riscos do que a
mulher ...” e outra participante referiu “P 7: ...sdo poucas as mulheres que vao ao banco. Os
mais atrevidos sdo os homens. As poucas mulheres que ndo tém nivel superior mas com uma
empresa e com grau médio ndo arriscam de qualquer maneira. Os homens ¢ que arriscam mais
...”. Estas constatagdes estdo em linha com Xiao (2007), que considera que o homem tolera
mais o risco do que a mulher (na literatura, esta constatacdo recebeu a classificagdo de alta. Esta

classificagdo resulta da revisdo de 125 estudos sobre esta matéria).
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Quanto a idade ha varias evidéncias de que 0s mais jovens assumem mais riscos do que os
mais velhos. Os mais velhos sdo considerados pelos participantes como sendo mais cautelosos,
e que medem melhor o risco financeiro. Um participante destacou “P 21:... um jovem toma
mais riscos. O idoso tem mais aversao ao risco. Depende da idade do empresario. O jovem
acaba sendo mais criativo e ambicioso e vai com muita sede ao pote”. Estas constatacdes estao
em linha com a literatura, a qual tem defendido que os jovens assumem mais riscos do que os
mais velhos, embora esta constatacdo seja considerada moderada (Xiao, 2007).

Relativamente a experiéncia, emergiram evidéncias de que gestores com experiéncia se
tornam mais tolerantes ao risco, se assumirmos que a experiéncia lhes proporciona a literacia
financeira basica, ou pelo menos o contato com as finangas e com a banca, que se pode
considerar minimo e necessario. (Xiao, 2007). Um participante afirmou que “P 4: ... a
experiéncia permite que os gestores tomem uma decisdo informada, mais calculista, anula os
receios, fobia ao risco de crédito, maior capacidade de medir o risco”, enquanto outro dizia “ P
21: ... quanto mais confiante a empresa estiver em relagcdo ao seu negocio, maior apeténcia para
consumir crédito. Tem que estar muito segura. Se tiver muitas incertezas em relacdo ao seu
negdcio acaba ndo indo ao banco. A experiéncia ¢ determinante...”.

Relativamente ao nivel de escolaridade foi observado que pode influenciar positiva e/ou

negativamente o aceso ao crédito bancario. No entanto, as evidéncias das entrevistas mostram
que elevados niveis de escolaridade aumentam os niveis de tolerancia ao risco, e
consequentemente aumenta a probabilidade de ir ao banco. Um participante afirmou “..P 5: ...
gestor escolarizado tem ferramentas e elementos, mais pontos fortes para decidir ir ao banco,
sabe como gerir € como reembolsar, conhece os pros e contras do crédito bancario”. Um outro
argumentava ao contrario, dizendo que “ P 7: ... menos informacao pode langar mais a pessoa.
O que conta ¢ a capacidade empreendedora. Nao equacionam todos os riscos. Tém menos
receio. Tém tido sucesso ...”. Na literatura, e com um alto nivel de consenso, constatou-se que

pessoas com o nivel de bacharel ou acima toleram mais o risco (Xiao, 2007).

Categoria 7: Custo

Esta categoria refere-se a avaliacdo que o gestor faz do inevitdvel aumento dos custos
decorrente da contragdo do empréstimo bancério, por via do pagamento de juros, pressoes para
atingir as metas, compartilhar e revelar informacao sensivel e ainda a possibilidade de diluir a
influéncia do proprietario nas decisdes financeiras (Sitkin & Pablo, 1992). Existe a

possibilidade de o empréstimo bancério por em causa o alcance das métricas definidas para a
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empresa, dai a atitude de alguns gestores de ndo embarcar para o crédito bancario. Esta categoria
enquadra a atitude do gestor face aos custos que tem ou em que pode vir a incorrer, ndo sé para
ter acesso ao crédito, mas também e principalmente devido aos custos que ird incorrer como
consequéncia de ter contraido o empréstimo. Como corolario, ela acaba exercendo uma enorme
influéncia sobre esta decisao.

As evidéncias de que esta categoria influencia a decisdo de como a PME se vai financiar,
surgem com referencias isoladas ao custo do capital. O que equivale a dizer que, pelo menos
com base na amostra de 30 gestores de PMEs, as carateristicas dos gestores, nomeadamente o

género, a idade, a experiéncia e o nivel de escolaridade tém pouca influéncia nesta categoria.

Uma participante foi perentoria ao afirmar “P 28... fui retraida por causa das taxas de juro que
ndo sdo fixas”. Este argumento evidencia a relevancia da taxa de juro nesta decisdo. Quando
questionado sobre a idade, um participante voltou a destacar o mesmo fator “P 26... o custo do
dinheiro, as taxas de juro sdo muito altas”. Na relacdo com a experiéncia, as evidéncias das
entrevistas enaltecem uma vez mais a relevancia deste tema, tendo um participante com
experiéncia afirmado “P 27: ... nunca recorri a banca porque o crédito ¢ muito caro, ¢ proibitivo
»

Relativamente ao nivel de escolaridade, um participante afirmou “P 13: Quem ¢ audaz ja
vai facilmente ao banco. Quem nao ¢, pode considerar um roubo o pagamento de juros e nao
vai ao banco...”. este fundamento, estd mais em linha com as crengas do proprio gestor e com a

sua percecdo sobre o contributo do crédito bancario.

Categoria 8: Valor

Esta categoria refere-se ao potencial que um determinado investimento e/ou oportunidade de
negocio apresenta de criar valor para a empresa/negocio, pela logica do crescimento e/ou
expansdo para novos mercados e produtos (Taylor & Todd, 1995).

As evidéncias das entrevistas mostraram que a decisdo de ir ao banco ndo dependia da idade
do gestor mas do valor percebido pelo gestor sobre o potencial desse projeto/negdcio poder
gerar ou agregar valor para a empresa. Um participante afirmou “P 9:...em qualquer idade desde
que tenha herdeiros. Qualquer um pode morrer” e outro referiu “P 13: o mdbil é a oportunidade
e saber que precisa do banco para gerar mais lucros”. As evidéncias acima indicadas sdo
elucidativas de que o projeto tem mais relevancia para a decisdo, independentemente da idade

do gestor/proprietario.
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Categoria 9: Aspetos internos

Esta categoria refere-se a um conjunto de elementos internos que determinam o controle
comportamental percebido do gestor e quao confiante ele estd em ser capaz de executar a agdo
e avaliar os fatores internos e externos (Ajzen, 2006). De acordo com Brettel et al. (2011)
refere-se ao dominio que o gestor tem sobre o financiamento bancario, pois quanto maior for o
entendimento deste instrumento financeiro, maior a probabilidade de usa-lo. O controle
comportamental percebido, refere-se a extensdo em que um gestor-proprietario de uma PME
percebe que tem controle sobre o comportamento e quao confiante esta em ser capaz de executar
a acdo e avaliar os fatores internos e externos discutidos por Ajzen (2006).

No que concerne a variavel género os aspetos internos que mais se destacaram foram os
temas “qualidade do projeto/negocio a ser financiado”; “as necessidades financeiras” (de
crédito) e o “desempenho do negdcio”.

A  “qualidade do projeto/negocio” (12/44) refere-se ao entendimento que o
gestor/proprietario tem sobre a viabilidade do projeto/negdcio que pretende financiar. Um
participante referiu que “P 5:.. como empresario, ndo tem peso nenhum ser do género
masculino ou feminino, o negodcio ¢ que importa...” enquanto um outro dizia “P 11:...0
importante ¢ o0 negécio. A moeda ndo vé o género...”.

As “necessidades financeiras” (8/44) foram consideradas a principal motivagao para ir
contrair empréstimo, independentemente do género, como alias defendeu um participante “P
19:... a necessidade financeira ¢ que leva a pessoa ao banco...”.

Por ultimo, o desempenho do negocio (2/44), entendido como um elemento crucial para
que uma empresa possa decidir pela contracdo de empréstimo. A PME tem que ter capacidade
de execugdo, colaboradores competentes e motivados e rentabilidade que permita sustentar a
divida. Um participante referiu “P 16:... para pedir financiamento vocé tem que ter
colaboradores a altura. O negocio deve estar bem...”, numa clara indica¢do de que o negbcio
tem que estar num bom momento, ou pelo menos ser previsivel um bom momento para o
negocio.

Para o caso da idade destacam-se temas como a qualidade do projeto/negdcio (6/37) tendo
um participante referido que “P 28:... o plano de negocios, a perspetiva do negdcio sdo mais
importantes do que a idade do gestor ...”.; e a idoneidade/maturidade do proponente (2/37),
entendido como um aspeto de relevo para que essa decisdo seja tomada. Um participante referiu
“P 11: ...maior responsabilidade para os mais velhos. Os mais novos tendem a ser menos

responsaveis”, assumindo que este aspeto pode ter impacto do lado da procura.
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Na variavel experiéncia destacam-se outros temas, como o “grau de preparacao do gestor”
(9/36) que se refere a quao preparado o gestor esta para ir financiar o projeto/negocio. Um
participante afirmou “P 8: ... Quanto maior a experiéncia melhor. Permite pedir o empréstimo
de uma forma organizada, ou no minimo com um bom aconselhamento ..”.; e o
“autofinanciamento” (2/36), entendido como um aspeto que com a experiéncia pode ser trazido
para a gestdo da empresa, sem que ela precise de recorrer & banca. Um participante referiu “P
29: ... a experiéncia ajuda a implementar o negdcio sem ter que recorrer a banca, nada melhor

que dormir sem ter divida.”

No nivel de escolaridade, os aspetos internos de destaque sdo a “capacidade de fazer

negocio” (4/33) que se refere a eficdcia com que a gestor tem atingido os seus objetivos
comerciais, sendo posto o argumento de que esta sim ¢ que influenciava a decisdo e ndo o nivel
de escolaridade em si. A este respeito um participante referiu que “P 30: ...hd muitos
empreendedores com nivel de escolaridade baixo, que estdo no negocio e conhecem as regras
basicas e tém um objetivo ...”, enquanto outro dizia que “P 11: ... 0 que conta ¢ a capacidade de
fazer negdcio e ver as oportunidades. Os estudos podem ndo trazer mais-valias...”. O outro
aspeto interno de destaque ¢ a capacidade de empreender (3/33), entendida igualmente, como
um aspeto que pode ser mais relevante do que o nivel de escolaridade per si. Um participante
referiu “P 9: ...o nivel de escolaridade ndo tem nada a ver porque a pessoa faz o negocio a
mesma. Empreendedorismo ¢ que conta.”. As opinides foram divergentes no que concerne ao
nivel de escolaridade, havendo vozes que defendiam que um curso superior pode ajudar mas

ndo ¢ condi¢do sine-qua-non.

Categoria 10: Condigoes oferecidas para o empréstimo

Esta categoria refere-se a expectativa do gestor-proprietario das PMEs sobre a facilidade ou
dificuldade em ter acesso a empréstimos bancarios, em fun¢do das condi¢des que lhe sdo
oferecidas pela banca - que podem ser para ele aceitaveis ou ndo - o que acaba afetando o
controle comportamental percebido e o seu grau de confianga em contrair o empréstimo (Brettel
et al., 2011). A questdo de fundo aqui tem a ver com os requisitos solicitados, que em ultima
instancia consubstanciam parte das condi¢des oferecidas.

As condicdes oferecidas pela banca, dizem respeito ao entendimento/percecdo que o
empresario tem do que o banco lhe estd a oferecer, podendo ser aceitaveis ou ndo para ele,
tornando-se entdo facil (ou ndo) aceder a empréstimos bancéarios comerciais. No caso da

variavel género, emergiram evidéncias para o tema “requisitos solicitados” (1/44), que tém a
9
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ver com a necessidade de apresentar o aval do conjugue marido ou mulher, como condigdo para
ter acesso ao financiamento bancario. No caso vertente, foi citada a dependéncia de uma esposa
face ao esposo, como uma participante destacou que teve necessidade de “P 29: ... consultar o
marido por causa do regime de casamento por comunhdo de bens para tomar a decisdo de
contrair empréstimo”.

Para a idade, este tema “requisitos solicitados™ (3/37), emergiu como referido por um
participante “P 26: ... os requisitos solicitados pelo banco como documentagdo, informagao
financeira e garantias reais ...”, aspeto que tem sido um desafio para muitas PMEs, dado que
nem sempre tém esta informacdo disponivel, obrigando muitas vezes a um grande esfor¢o com

custos elevados para a organizar.

Categoria 11: Crengas dos gestores

Esta categoria refere-se a expectativa do gestor das PMEs em relagdo as oportunidades
disponiveis no mercado. Como ele avalia a possibilidade de sucesso dos investimentos que pode
fazer tendo em conta a evolugdo da economia, a evolugdo da taxa de juros, as tendéncias de
consumo, a estabilidade politica e social entre outros elementos. Na literatura, varios estudos
defendem que as PMEs com altas perspetivas de crescimento tém maior probabilidade de
contrair empréstimos, depois de esgotarem as outras fontes de capital (Bell & Vos, 2011;

Romano et al., 2001).

Os entrevistados foram uninimes em afirmar que a decisdo de ir contrair empréstimo esta
relacionada com as crengas do gestor-proprietdrios das PME em relacdo as oportunidades
disponiveis no mercado. Para o caso do género, esta categoria resulta do tema “evolugdo da
economia/conjuntura macroeconémica” (2/44), ou seja, as crengas que tem sobre o futuro uma
vez contraido o empréstimo, tendo um participante referido “P 19:... a economia vai dar um
boom. Por isso, fui ao banco contrair empréstimo....”. Na vertente da idade, um participante
referiu “P 20:... tendo em conta as projegdes, os planos, etc, 0 homem sempre € capaz....”, sem
no entanto descurar as crengas que tem sobre a expectativa de crescimento econdémico e do seu
impacto na PME uma vez contraido, ou para tomar a decisdo de ir contrair o empréstimo. Ficou
evidente que as varidveis género e idade, onde emergiram categorias, em nada influenciam esta

categoria que ¢ externa ou da conjuntura.
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Quadro 7.15: Andlise tematica sobre as carateristicas dos gestores

1* ordem — Temas

2% ordem - Categorias

32 ordem - Conceitos

beneficios e riscos da

banca (1/44)

importancia do crédito
(1/37)

importancia do crédito
(3/36)

, . NIVEL DE
GENERO IDADE EXPERIENCIA ESCOLARIDADE
Conhecimento sobre os | Conhecimento da | Conhecimento da | Conhecimento da

importancia do crédito
(4/33)

Educagio Financeira

Conhecimentos de gestio
(6/33)

Formagao superior (2/33)

Educagao Geral

Conhecimento (dominio
banca e finangas)

Percecdo sobre a
qualidade dos servigos
prestados pela bancos
(2/44)

Qualidade do
atendimento, informagao
disponibilizada,
entendimento das
necessidades (2/37)

Qualidade do servi¢o

Percecdes (interagdo com
a banca)

Li¢des aprendidas a que
0s participantes estiveram

Ligdes aprendidas (1/37)

Ligdes aprendidas (5/36)

Ligdes aprendidas (3/33)

Experiéncias anteriores

Experiéncias anteriores
(passado)

homens e as mulheres)
(1/44)

sujeitos (2/44)
Desigualdade do género | Comportamento esperado Comportamento esperado
(Diferengas  entre  os | (2/37) (1/33)

Aspetos culturais

Normas subjetivas

Apeténcia para assumir
riscos (9/44)

Apeténcia para assumir
riscos (16/37)

Apeténcia para assumir
riscos (16/36)

Apeténcia para assumir
riscos (9/33)

Risco (negativa)

Custo do capital
percebido como sendo
elevado (2/44)

Custo do capital (1/37)

Custo do capital (1/36)

Custo do capital (1/33)

Custo (negativa)

Oportunidade de negdcio
(agregacdo de valor para
0 negocio) (2/37)

Valor (positiva)

Atitude (consequéncias)

Necessidades financeiras
(de crédito) (8/44)

Aspetos internos
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1* ordem — Temas

2% ordem - Categorias

marido/dependéncia  da
mulher) 1/44

: A NIVEL DE
GENERO IDADE EXPERIENCIA ESCOLARIDADE
Idoneidade do
proponente/maturidade
(2/37)
Capacidade de fazer
negocio (4/33) (é que
conta e ndo a
escolaridade)
Capacidade de
empreender (3/33)
Melhor preparado (9/36)
Auto-financiamento
(2/36)
Qualidade do | Qualidade do
projeto/negocio a  ser | projeto/negocio a ser
financiado (12/44) financiado (6/37)
Desempenho do negdcio
(colaboradores e
rentabilidade (2/44)
Requisitos solicitados | Requisitos solicitados
(Aval  do  conjugue | (3/37) Condig¢des oferecidas para

0 empréstimo

Evolugdo da conjuntura
economica (2/44)

Evolucdo da economia

(1/37)

Crengas dos gestores

32 ordem - Conceitos

Controle comportamental
percebido (expectativas)

Fonte: Autor (2020)
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7.2.4 Resultados relativos as carateristicas das PMEs
Opinido dos participantes sobre a influéncia das variaveis

Na opinido dos participantes as varidveis que influenciam o acesso ao financiamento na 6tica
das carateristicas das PMEs s3o: o resultado bruto e o capital proprio para a totalidade dos
participantes, a idade da empresa para um pouco mais de dois tercos e, por ultimo, o tamanho
da empresa, para menos de metade dos participantes. Como se pode observar, mais de metade
dos participantes considerou que o tamanho da empresa ndo influenciava o acesso ao

financiamento.

Resumo da andlise de tematica

Da analise aos dados colhidos nas entrevistas emergiram sete temas da 1* ordem para as
variaveis idade da empresa, tamanho da empresa e capital proprio. Para a variavel resultado
bruto emergiram cinco temas. Estes temas emergiram de 29 cddigos iniciais para a idade, 26
para o tamanho, 28 para o resultado bruto, e 31 para o capital proprio. Os detalhes sdo
apresentados no Quadro 7.16. As evidéncias representativas das entrevistas, extraidas dos
codigos iniciais, sdo apresentadas mais adiante na parte relativa a andlise de cada uma das
variaveis.

Os temas em cada uma das variaveis foram analisados em categorias de 2% ordem. Assim,
para a idade da empresa foram identificadas quatro categorias, cinco para o tamanho da
empresa, trés para os resultados brutos e quatro para o capital proprio.

Das categorias de 2* ordem emergiram trés conceitos de 3* ordem, nomeadamente:
experiéncias anteriores, atitude e controle comportamental percebido. O conceito que mais se
destaca ¢ a atitude em todas as variaveis, justificada pela apeténcia para assumir riscos ou
tolerancia ao risco, como um dos fatores que mais influencia o acesso ao financiamento. O
segundo conceito com impacto em todas as variaveis ¢ o controle comportamental percebido,
através dos aspetos internos, destacando-se nestes a confianga/conforto, a solvabilidade e
qualidade/viabilidade do projeto a ser financiado.

Para a idade da empresa, destacam-se as categorias risco (dentro do conceito atitude),
seguida da categoria aspetos internos (notoriedade da marca e qualidade/viabilidade do
projeto/negocio a ser financiado), fazendo esta segunda categoria parte do conceito de controle

comportamental percebido.
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Para o tamanho da empresa o controle comportamental percebido ¢ igualmente a segunda
categoria, mas incluindo nos aspetos internos (a qualidade/viabilidade do projeto/negdcio a ser
financiado, a notoriedade da marca e as necessidades financeiras). Importa referir que foram
identificados temas que compuseram a categoria experiéncias anteriores, com enfoque nas
licdes aprendidas.

Na variavel resultado bruto destaca-se a categoria atitude, designadamente a apeténcia em
assumir riscos ¢ a oportunidade de negocio (projetos que agregam valor para a empresa). O
controle comportamental percebido destaca-se através dos aspetos internos (confianga/conforto
e capacidade negocial), e condicdes oferecidas (requisitos solicitados). Este destaca ainda
através dos aspetos internos o tema da solvabilidade, mais precisamente o contributo que este
confere para a decisdo de contrair um empréstimo.

Por ultimo, quanto ao capital proprio, a primazia vai para o conceito de controle
comportamental percebido com enfoque na categoria relativa aos aspetos internos, sendo
dominada por temas como a confianga/conforto e solvabilidade.

A seguir, ¢ detalhado o significado e o contetdo de cada tema / categoria, discutindo

aqueles incluidos na categoria de 2* ordem.

Andlise das categorias encontradas — carateristicas das PMEs

Relativamente as carateristicas das PMEs foram identificadas sete categorias com base nas
entrevistas efetuadas a 30 gestores de PMEs, nomeadamente, experiéncias anteriores, risco,
custo, valor, aspetos internos, condi¢des oferecidas pelos bancos, crencas dos gestores. Segue-
se uma descricdo do significado de cada uma das categorias. Segue-se uma descri¢do do
significado de cada uma das categorias, incluindo as evidéncias mais representativas em cada

uma delas.

Categoria 1: Experiéncias anteriores

Esta categoria refere-se as licdes aprendidas pelas PMEs na sua intera¢do passada com os
bancos comerciais ao solicitar ou ter acesso a um empréstimo bancério. Estas ligdes podem ter
sido negativas e/ou positivas, e tém impacto na decisdo do gestor em ir contrair um empréstimo.
Com relagdo a idade da empresa emergiu das entrevistas o tema “licdes aprendidas” (2/29),

J4

sobre o qual um participante referiu “...P 25: uma empresa com muitos anos de trabalho ja ¢
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idonea e passou por muitas fases, tem ligdes apreendidas, sabe o que € bom para ela, sabe como
definir e mitigar os riscos do seu crédito...”. Nas outras varidveis ndo emergiram temas

relacionados com as experiéncias anteriores.

Categoria 2: Risco

Esta categoria refere-se ao grau de tolerancia ao risco ou a apeténcia a assumir riscos pelas
PME:s.

Da anélise dos dados relativos a idade da empresa emergiu o tema da apeténcia para assumir

riscos (11/29) relacionados com crédito, sendo que uma empresa antiga tem aparentemente

maior probabilidade de ter acesso ao financiamento. Um participante destacou “... P 15: ... as

empresas antigas ja tém o track-record de trés anos e ¢ quase impossivel ndo ter financiamento.
2

Os bancos ndo financiam o conceito. Focam-se mais na extensao e ndo nas start-ups....”.

Quanto ao tamanho da empresa, o tema “apeténcia para assumir riscos” (8/21) emergiu,

tendo em conta que as grandes empresas tendem a assumir mais riscos do que as pequenas, alids
como um participante destacou “P 11: ... uma grande empresa tem mais predisposi¢@o de ir ao
banco contrair empréstimo comparativamente a uma empresa pequena.”.

No que concerne ao resultado bruto, neste tema “apeténcia para assumir riscos” (9/28),

observou-se que em fun¢do do resultado bruto, a empresa podera ter uma atitude positiva ou
negativa face a possibilidade de contrair um empréstimo bancario. Um participante destacou “P
20: ... Quanto maior o lucro maior a possibilidade de ir ao banco. Com a crise os lucros estdo a
cair. E um dos elementos mais criticos para ir a0 banco”.

O tema “apeténcia para assumir riscos” (4/31), emergiu ainda com relagdo ao capital
proprio, que pode influenciar a capacidade da empresa se financiar através de empréstimo
bancario. O capital proprio disponivel contribui para a determinag¢do da sua estrutura de
capitais, que por sua vez permite a empresa avaliar o efeito do financiamento bancario na sua
estrutura financeira. Em muitas PMEs este exercicio ¢ feito empiricamente. A estrutura
financeira das PMEs ¢ um assunto que precisa ser aprofundado, particularmente nas PMEs em
economias emergentes. Esta atitude quando combinada com as suas crengas influencia a
decisdo de contrair o empréstimo bancério. Um participante destacou “P 7:...quando o valor do
capital proprio ¢ alto — mais facilidade de solicitar ¢ menos receio de ndo honrar / o contrério

também ¢é valido”.

Categoria 3: Custo
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Nesta categoria emergiu apenas o tema “estrutura de custos” (1/21), no contexto da varidvel

tamanho da empresa. Esta traduz as implicagdes da contragdo do empréstimos na estrutura de
custos da empresa, e o seu impacto na decisdo a ser tomada sobre o financiamento. Um
participante deixou transparecer “P 27: ... a estrutura de custos da empresa ¢ muito mais
importante do que o niimero de trabalhadores ou o tamanho da empresa”. E importante referir
que para este trabalho o tamanho da empresa foi avaliado em func¢do apenas do niimero de

trabalhadores.

Categoria 4: Valor

Esta categoria resulta do tema “oportunidade de negdcio” (3/29) que pode agregar valor para a
PME como consequéncia do crédito contraido, influenciando deste modo a sua decisdo de ir ao

banco, sem que a idade da empresa seja determinante. Um participante afirmou “P 5: ...empresa

nova tem necessidade de crescer, start-up a empresa precisa de crédito em fungdo da fase no
ciclo de vida”.

A teoria do ciclo de vida sugere que o acesso de uma empresa ao financiamento depende
do seu estagio de desenvolvimento. Existe um ciclo de vida natural de financiamento para
empresas privadas. Berger & Udell (1998) e mais tarde. la Rocca, la Rocca, & Cariola (2011)
avaliaram o papel do ciclo de vida e as diferencas nos determinantes da relagdo divida / capital
proprio ao longo dos ciclos de vida das pequenas empresas italianas. Os resultados do seu
estudo mostraram que num pais orientado para a banca, as empresas tendem a adotar estratégias
de financiamento especificas 2 medida que progridem nas fases do seu ciclo de vida, e que a
estratégia de financiamento de uma empresa ¢ influenciada por informagdes assimétricas e pelo
papel das instituigdes financeiras entre outros fatores.

Na discussao do tamanho da empresa, e a luz do conceito adotado nesta pesquisa, o tema ¢

“oportunidade de negdcio” (3/21), no qual estd em causa a criagdo de valor para o negocio,
como consequéncia da divida contraida, um participante deixou claro que “...P 8: o empréstimo
¢ para investimento, para aumentar volume de vendas e melhorar a produtividade”. Ou seja, ¢
apresentado o argumento de que o tamanho da empresa tem uma influéncia minima sobre o
acesso ao financiamento para investimento.

O resultado bruto permite vislumbrar um horizonte de crescimento para a empresa, se este

estiver a aumentar. Neste contexto emergiu o tema “oportunidade de negdcio” (6/28), se
observarmos que intuitivamente quando os resultados sdo positivos existe uma maior
predisposi¢do para assumir riscos com a expansao e diversificagdo do negdcio. Um participante

afirmou “P 18: ...d4 um certo conforto para ir atrds de oportunidades e ir ao banco .
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O tema “oportunidade de neg6cio” (1/31) voltou a emergir, no contexto do capital proprio,
tendo um participante defendido que pode ser usado “P 16:...para alavancar/acrescentar ao seu
projeto, se ndo tiver nada ¢ mais dificil ....”. Quando o valor do capital proprio € positivo, a
empresa pode alavancar e/ou acrescentar ao seu projeto, tornando mais facil o acesso ao
financiamento bancario. No entanto, quando este apresenta valores negativos, 0 acesso ao

financiamento bancério pode ser um exercicio mais complexo.

Categoria 5: Aspetos internos

Nesta categoria para o caso da idade da empresa emergiram varios temas, tais como a

“qualidade/viabilidade do projeto/negdcio” (5/29) que se refere ao entendimento que este tem
sobre a viabilidade econdmica e financeira do projeto/negocio que se pretende financiar. A este
proposito um participante referiu que “P 24: ...o importante € que o projeto a ser financiado seja
viavel. Pode ser uma empresa antiga, mas nao ter uma boa gestao nem um bom desempenho...”.
Outro tema de destaque foi a “notoriedade da marca” (6/29), entendido como o facto de a
empresa ja ser conhecida no mercado, mesmo pelos financiadores, o que lhe pode conferir uma
certa vantagem para ter acesso ao financiamento e transmitir-lhe mais confianga, como alias
um participante destacou “ P 10: “...se a empresa ¢ mais antiga sente-se mais segura, e acredita
que o banco pode ajudar ... o0 banco tem maior preferéncia...”. Ainda no contexto da idade da
empresa, emergiu o tema “perseveranga’” uma das carateristicas das empresas empreendedores,
que diz respeito a sua capacidade de persistir, de ndo desistir e de lutar até atingir os objetivos
(1/29). A este respeito um participante afirmou “P 22: ... resisti ¢ manteve-me no mercado,
passei por varios embates, € quem ndo ¢ capaz morre logo. Por outro lado, a empresa pode ir
ao banco...”

Para o caso do tamanho da empresa destacam-se os seguintes temas: a qualidade do

projeto/negocio (6/21) que se refere ao entendimento que se tem sobre a viabilidade do
projeto/negocio que se pretende financiar. Um participante referiu que “P 12: depende da
tecnologia a ser usada. O tipo de projeto ¢ que ¢ fundamental para a decisdo de contrair o
empréstimo. Pode ser intensivo em mao-de-obra ou em capital...”. O tema “notoriedade da
marca” (1/21), foi entendido como um aspeto de relevo para que essa decisdo seja tomada. Um
participante referiu “P 3: as grandes empresas ja estdo consolidadas e por isso tem robustez, e
vao buscar empréstimos para crescer mais ...”, € o tema “necessidades financeiras” (2/21),

entendida como os recursos financeiros que empresa necessita para financiar o
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projecto/negdcio. A este respeito um participante referiu “P 23: 4 medida que a empresa cresce
ela pode precisar de ir ao banco por novos colaboradores, pode precisar de ajuda, fundo de
maneio ...”

No que tange ao resultado bruto, destaca-se o tema “solvabilidade” (11/28) que se refere

a capacidade da empresa de solver compromissos de longo prazo, neste caso a divida bancaria.
Um participante referiu “P 19: ajuda a provar ao banco que tenho condi¢des para implementar
um projeto de expansdo/melhoria do meu negocio...”. O outro tema dentro dos aspetos internos,
¢ “confianca/conforto” (1/28) que se refere ao sentimento do gestor de topo quando avalia o
resultado bruto da empresa em face do potencial empréstimo a contrair. Um participante referiu
que “P 22: ... d4 mais conforto a gestdo de topo, para novos projetos, autofinanciamento...”.
Um outro tema ¢ a “capacidade negocial” (1/28), entendido como fundamental para as
discussdes com a banca, para a qual um participante referiu que os resultados “P 2: ... podem
ajudar na rentabilidade do capital e nas condi¢des de crédito a obter junto da banca...”, pois
trata-se de um indicador utilizado pela banca para dimensionar as empresas e avaliar o risco.
Para o caso da variavel capital proprio destaca-se a “solvabilidade” (9/31) que se refere
a capacidade da empresa de solver compromissos de longo prazo. Um participante referiu “P
13: informagdo sobre o que ajudaria a amortizar o empréstimo...”. O segundo tema neste
contexto ¢ “confianga/conforto” (9/31) que se refere ao sentimento do gestor quando avalia o
seu capital proprio, e o impacto na sua estrutura de capital em face do potencial empréstimo a
contrair. Um participante referiu que quando este valor ¢ alto “P 17: tem mais tranquilidade,
conforto para ir ao banco...”. O terceiro tema “necessidades financeiras™ (1/31), defendido por
alguns participantes como sendo o que realmente pode influenciar a procura de financiamento
bancario “P 23: o que leva alguém a adquirir um financiamento ¢ a necessidade de recursos

b

financeiros...”, pois no entender destes o capital proprio ndo influencia o acesso ao
financiamento. O ultimo tema tem a ver com a “qualidade/viabilidade do projeto/negdcio”
(2/31), que se refere ao entendimento que gestor/proprietario tem sobre a viabilidade do
projeto/negocio a ser financiado, embora tenha sido considerado pelos participantes como um
elemento pouco decisivo. Um participante referiu que “P 10: ... os outros argumentos da
empresa podem ajudar a decisdo de ir ao banco, enquanto um outro concluiu “P 24: ndo precisa

de capital proprio, o projeto ¢ que vai contar”, sugerindo que a viabilidade do projeto € o

elemento fundamental.
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Categoria 6: Condi¢oes oferecidas pelos bancos

Como referido anteriormente esta categoria refere-se a expectativa da gestao de topo das PMEs
sobre a facilidade ou dificuldade em ter acesso a empréstimos bancarios, que acaba afetando o
controle comportamental percebido e o seu grau de confianga em contrair o empréstimo (Brettel
et al., 2011). No contexto das carateristicas das PMEs o tema que emergiu ¢ “requisitos
solicitados”, que em Uultima instancia consubstanciam parte das condi¢cdes oferecidas pela
banca.

Para a idade da empresa, relativamente a esta categoria, o tema “requisitos solicitados”

(1/29), que tem a ver com a necessidade de cumprir com uma série de requisitos solicitados
pela banca, que podem tornar o processo facil e/ou complexo. Um participante referiu “P 21:
...s0 pode contrair empréstimo se tiver ativos, € muitas empresas comecam sem ativos...”, e,
portanto, ndo podera contrair o empréstimo, sendo uma das razdes para que muitas PMEs nao
tenham acesso ao financiamento bancério. O entendimento ¢ de que no inicio das suas
atividades as empresas tendem a ndo ter ativos, por ndo terem passado por um processo de
acumulagao.

Nesta categoria, o tema “requisitos solicitados” (2/28), o resultado bruto ¢ percebido como

um elemento que permite que os gestores do topo considerem as condigdes aceitaveis, tendo
em conta que vai ser um dos aspetos que o banco vai considerar na analise, como um dos

participantes referiu “P 6: ... confere credibilidade ao negocio ... ¢ um indicador que ¢ usado

em certos racios financeiros...”. Neste contexto do capital préprio, o tema ¢ requisitos
solicitados (5/31), percebidos como elementos que podem servir de colateral para o banco. Um
participante referiu que “P 15: em caso de incumprimento, sabem que existe algo a ser

recuperado...”.
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Quadro 7.16: Analise tematica sobre as carateristicas das PMEs

1* ordem - Temas 2 Gl S it -
Categorias Conceitos
Idade da Empresa Tamanho da Empresa Resultado Bruto Capital Proprio
Li¢des aprendidas (2/29) Experiéncias Experiéncias
anteriores anteriores
Apeténcia para assumir Apeténcia para assumir Apeténcia para assumir Apeténcia para assumir
riscos (11/29) riscos (8/21) (risco de ndo | riscos (9/28) (risco de ndo | riscos (4/31) (risco de ndo | Risco (negativa)
honrar) honrar) honrar)
. Atitude
Estrutura de custos (1/21) Custo (negativa) A
- - - - - - - - (consequéncias)
Oportunidade de negocio Oportunidade de negocio Oportunidade de negocio Oportunidade de negocio
(agregacao de valor para o | (agregacao de valor parao | (agregagdo de valor parao | (agregacdo de valor para o | Valor (positiva)
negocio) (3/29) negocio) (3/21) negocio) (6/28) negocio) (1/31)
Confianga/conforto (1/28) Confianga/conforto (9/31)
(capacidade de pagamento) | (capacidade de
pagamento)
Solvabilidade (11/28) Solvabilidade (9/31)
Capacidade negocial (1/28)
Perseveranga (1/29) Aspetos infernos Controle
Notoriedade da marca Notoriedade da marca comportamental
(6/29) (1/21) percebido
Necessidades financeiras Necessidades financeiras (expectativas)
(2/21) (1/31)

Qualidade/viabilidade do
projeto/negdcio (5/29)

Qualidade/viabilidade do
projeto/negdcio (6/21)

Qualidade/viabilidade do
projeto/negdcio (2/31)

Requisitos solicitados
(1/29)

Requisitos solicitados
(2/28) (colateral/garantia)

Requisitos solicitados
(5/31) (colateral/garantia)

Condig¢oes oferecidas
para o empréstimo

Fonte: Autor (2020)
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7.2.5 Resultados relativos as praticas de gestdo financeira das PMEs

Opinido dos participantes sobre a influéncia das variaveis

Na opinido dos participantes as varidveis que influenciam o acesso ao financiamento na 6tica
das praticas de gestdo financeira das PMEs sdo: a contabilidade organizada e o plano de
negocios para a totalidade dos participantes, as compras a crédito para dois tercos dos
participantes, por ultimo as compras na infernet para menos de um décimo dos participantes. O

limitado uso da infernet esta patente na opinido dos participantes.

Resumo da andlise de tematica

Da andlise efetuada aos dados colhidos nas entrevistas emergiram nove temas de 1* ordem para
a variavel contabilidade organizada, sete para o plano de negocios, trés para as compras na
internet e dois para as compras a prazo. Estes temas emergiram de 43 c6digos iniciais para a
contabilidade organizada, 36 para o plano de negocios e igual nimero de 30 para as varidveis
compras na internet ¢ compras a prazo. Os detalhes sdo apresentados no Quadro 7.17. As
evidéncias representativas das entrevistas, extraidas dos cddigos iniciais, sdo apresentadas mais
adiante na parte relativa a analise de cada uma das varidveis.

Os temas identificados em cada uma das variaveis foram agrupados em categorias de 2*
ordem. Assim, para a contabilidade organizada foram identificadas sete categorias, seis para o
plano de negocios, trés para compras na internet € duas para as compras a prazo.

Das categorias de 2* ordem emergiram seis conceitos de 3* ordem, nomeadamente:
conhecimento (dominio da banca e finangas), percegdes (interagdo com a banca), experiéncias
anteriores, normas subjetivas, atitude e controle comportamental percebido. O conceito que
mais se destaca ¢ a atitude, presente em todas as varidveis, embora ndo tenha o mesmo de
destaque nas diferentes variaveis. O segundo conceito presente em mais varidveis excetuando
na varidvel compras a prazo, ¢ o conhecimento, que agrega a literacia financeira sobre a banca
e as competéncias em gestao financeira, aspetos decisivos para se tomar a decisdo de contrair
um empréstimo.

Em cada uma das variaveis, destacam-se para a contabilidade organizada, a categoria
aspetos internos (informagdo financeira disponivel), seguida da educacdo em gestdo

(competéncias financeiras). Para o plano de negdcio o destaque vai para educagdo em gestao
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(competéncias financeiras) seguidos pela categoria aspetos internos (informagdo financeira
disponivel) e pela categoria risco (apeténcia para assumir riscos).
A seguir, sdo detalhados o significado e o contetdo de cada tema / categoria, discutindo

aqueles incluidos na categoria de segunda ordem.

Andlise das categorias encontradas - Prdticas de gestdo financeira

Relativamente as praticas de gestdo financeira foram identificadas dez categorias com base nas
entrevistas efetuadas a 30 gestores de PMEs, nomeadamente, educagdo financeira, educacao
geral, qualidade do servigo, experiéncias anteriores, aspetos culturais, risco, custo, aspetos
internos, condicdes oferecidas pelos bancos e crencas dos gestores. Segue-se uma descri¢ao do

significado de cada uma das categorias.

Categoria 1: Educagdo financeira

Esta categoria refere-se ao entendimento basico que a empresa tem sobre a literacia financeira,
com enfoque sobre o funcionamento do crédito bancario e a confianga que tem em usar este
produto financeiro (Francis et al., 2004).

No contexto da contabilidade organizada emergiram dois temas sendo o primeiro a

“literacia financeira” (2/44), sobre a qual um participante destacou “P 30: ... As pessoas podem
ter constrangimentos, e falta de conhecimento sobre a banca.....”, o que pode fazer com que nao
solicitem empréstimos bancarios.

Na vertente de compras a crédito dos fornecedores, emergiu o tema “literacia financeira”

(22/30), que avalia o grau de conhecimento sobre a importancia do crédito de fornecedores, que
neste caso se revelou essencial para ter acesso ao financiamento. Um participante destacou ser
necessario “P 10: verificar as vantagens de fazer compras a crédito dos fornecedores no lugar
do empréstimo... ““. Como se pode depreender este teve nuances diferenciadas. Enquanto uns
demonstravam alguma tranquilidade em relacdo a esta alternativa de financiamento, outros
confessavam ndo usar e nunca ter equacionado na sua gestdo. E importante referir que este tem
sido referido como sendo um crédito sem custos explicitos, mas com um grande impacto na
tesouraria das PMEs.

Para a varidvel compras na internet (19/30), pouco usual pelos participantes da amostra por

limitagdes conjunturais, tendo um participante afirmado “P 15: ... as compras na infernet para
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investimentos ndo sdo aplicaveis em Mocambique. ... No futuro pode ser uma alternativa viavel.

Por enquanto s6 usa a internet para o processo de procurement’.

Categoria 2: Educagdo geral

Esta categoria refere-se ao entendimento existente na empresa sobre finangas empresariais, isto
¢, as competéncias em gestdo financeira disponiveis na empresa. Ao nivel da contabilidade
emergiu o tema “competéncias em gestdo financeira” (7/44), tendo sido referido “P 8: ...sem
contabilidade organizada nao sei onde a empresa estd, donde vem, para onde vai e como vai”.
Como se pode observar o impacto da auséncia de contabilidade organizada ¢ desastroso na
atividade da empresa, pois esta ndo dispde de informagdo financeira fidvel e Util para a sua
propria gestdo e, para, eventualmente, poder ter acesso ao financiamento bancério.

Na otica do plano de negocios, emergiu este tema “competéncias em gestdo financeira”
(11/36). Um participante destacou que o plano de negocios um papel fundamental pois “ P 14:
...indica a visdo, missdo da empresa. Indica quanto e como investir, 0 que comprar, mas a
empresa nao tem plano de negdcios”. Portanto, empresas sem plano de negdcios tém mais
dificuldade em visualizar o seu futuro, e, consequentemente, aceder a financiamento bancério.

Relativamente as compras na internet o tema “competéncias de gestdo financeira” (9/30)

emergiu, tendo sido consideradas competéncias criticas para que a empresa possa tirar partido

dos avangos da tecnologia.

Categoria 3: Qualidade do servigo

Nesta categoria o tema “Qualidade do atendimento (1/36), emergiu da discussdo sobre o plano
de negdcios, e traduz a percecdo pelas empresas de que os funciondrios bancarios tem limitagdes
em compreender os contornos dos seus planos de negdcios, particularmente quando estes tém
elementos técnicos relacionados com especificidades do seu setor de atividade. Como
consequéncia, os planos podem ser avaliados com limitagdes, e as reais necessidades
financeiras das PMEs podem ndo ser vislumbradas com o devido rigor. Um participante foi
perentdrio ao afirmar “P 7:.. os funcionarios do banco ndo tém capacidade de analisar com rigor
os planos de negdcio...”. este facto origina situagdes em que projetos potencialmente vidveis

podem ser mal avaliados.
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Categoria 4: Experiéncias anteriores

Com relagdo a contabilidade, nesta categoria emergiram temas relacionado com as “licdes
aprendidas” em duas vertentes, sendo uma orientada para o “pedido de crédito” (2/44)
(informacao e documentagao necessaria), tendo um participante afirmado “P 20: Fui a um banco
que tém financiamento para PMEs.... Solicitaram-me os documentos da seguranca social
(INSS), certificado comercial, Alvard, carta de quitacdo das finangas, j4 cumpri alguns dos
requisitos necessarios para ter acesso a financiamento. Sem esta informag¢ao ndo tem como ir
ao banco e nem gerir a empresa. As nossas empresas funcionam de forma egocéntrica. Todas
as fungdes na mesma pessoa, ndo ha descentralizacdo e divisdo de trabalho, empresas nao
devidamente organizadas...”.

A outra vertente, refere-se ao desempenho de um crédito recebido, que no caso culminou
em crédito mal parado (1/44), tendo o participante afirmado “P 21: ... Pode ser um saco roto,
mete de cima e sai de baixo e ndo consegue pagar o crédito ..., devedores em bancos onde nao
podem por os pés...” referindo-se a empresarios com crédito mal parado. A capacidade de

pagamento pode estar por tras desta situacdo de crédito,

Categoria 5: Aspetos culturais

Nesta categoria emergiu o tema “informalidade” (1/44), no que concerne aos registos
contabilisticos, com implica¢des na fiabilidade da informagao financeira fornecida pelas PME:s.

Um participante referiu “P 12: ... grande informalidade dificulta o registo dos custos.
Algumas vezes por falta de vontade por parte das empresas...”. Fica evidente a necessidade de
se melhorarem as praticas contabilisticas das empresas, como condi¢do para melhorar o acesso

ao financiamento.

Categoria 6: Risco

Nesta categoria emergiu o tema a “apeténcia ao risco” (4/44), que traduz a o grau de tolerancia
ao risco, neste contexto para empresas com e sem contabilidade organizada. Um participante
destacou “P 21: ... se tem contabilidade organizada e ndo entende a parte das contas para dar a
posicao financeira da empresa, pode decidir em fun¢ao de estar no vermelho, amarelo ou verde.

Quando for ao banco vai ter melhores taxas de juro. Pode ter o impacto do crédito na sua
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atividade.”. A qualidade da informacao contabilistica influencia os niveis de tolerancia ao risco

da empresa, e, consequentemente, o acesso ao financiamento.

Da andlise dos dados relativos as compras a prazo, também emergiu o tema “apeténcia ao
risco” (8/30). Um participante destacou que este instrumento “P 18: ... ¢ determinante para ir
buscar financiamento sem correr grandes riscos. Compram, vendem e pagam aos fornecedores.
Ajuda a assegurar liquidez ...”, sendo este um caso em que havia clareza sobre as vantagens das
compras a prazo na minimizac¢do do risco. Um outro afirmou que , “P 1: tem uma fonte de
recursos para gerir o negécio...”.

Este tema “apeténcia ao risco” (8/36), quando enquadrado no contexto das empresas com
planos de negdcios, coloca-as numa situa¢do em que tendo informacao detalhada no seu plano
de negdcios podem ser mais tolerantes ao risco. Um participante destacou “P 9: ... o plano de
negocios fornece clareza sobre o investimento que vai ser feito, conforto sobre as estimativas
disponiveis para fazer face ao financiamento”. Para as empresas que ndo tém plano de negécio,
a dificuldade de tomar uma atitude face ao risco ¢ muito maior, uma vez que nao dispdem dos
elementos necessarios para tomar uma decisdo informada. Um participante destacou “P 4: o
plano de negdcio visualiza as projecdes, o peso dos custos, visdo holistica, decisao informada,
evolucdo dos custos e receitas”, aspetos que aumentam em grande medida os niveis de
tolerancia ao risco.

Na o6tica da varidvel compras na internet, o tema “apeténcia ao risco” (2/30), voltou a
emergir num contexto em que existe o entendimento de que o crédito online ainda ndo ¢ uma
realidade em Mocambique. Como consequéncia a infernet ¢ tratada apenas como um canal, sem
qualquer potencial impacto no acesso ao financiamento Um participante destacou “P 10: ...
pode ajudar a decidir ir a plataformas digitais como fonte para ter acesso a financiamento...” e
outro referiu “P 20: pode estimular o interesse de ir ao banco”, no entanto, em ambos 0s casos

parece ser consenso que este processo ainda se encontra numa fase incipiente.

Categoria 7: Custo

Da andlise de dados referentes a variavel plano de negdcio, emergiu a categoria “custo de
capital” (1/36), um elemento que, segundo as PMEs, tem afetado negativamente os niveis de
tolerancia ao risco em contrair empréstimo bancario. Um participante referiu “P 11: ... ter plano
de negocio ¢ bom porque da informacao financeira e ajuda a ir ao banco... mas as empresas

estdo a evitar ir ao banco pelos altos custos - taxas de juros. Nao ajuda a ir ao banco”. O custo
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do capital ¢ percebido como alto inibindo as empresas de contrairem empréstimos, como

afirmado por um participante “P 1: ... As taxas de juro sdo muito altas”.

Categoria 8: Aspetos internos

Para o caso da contabilidade organizada, nesta categoria destaca-se o tema “informagao
financeira disponivel (23/44) que ¢ um dos requisitos para ir a banca. Esta refere-se ao
contributo da informacao disponivel para o controle comportamental percebido pelo gestor. Um
participante referiu que “.P 5: ... qualquer que seja a empresa, a decisdo requer a priori a
contabilidade organizada para apresentar as contas ao banco, a fiscalidade tem que estar
regularizada, etc ...”.

No caso do plano de negécio este tema “informacao financeira disponivel (9/36) emergiu,
com enfoque no contributo da informacao estratégica e estimativas previsionais para o controle
comportamental percebido pela gestdo de topo sobre o seu negocio. Um participante referiu que
“P 19: ... O plano de negécio ¢ fundamental para ir ao banco. Se no papel ndo da certo, na
realidade ndo vai dar certo de certeza...”.;

Ainda no contexto do plano de negocio, emergiu um outro tema a ”qualidade do projeto”
(3/36), sobre a qual um participante referiu “...P 7: o préprio investidor tem que saber em que
vai investir. Muitas vezes especialistas do ramo ndo sao convidados a participar na elaboragao
dos planos de negdcios, o que pode comprometer a qualidade. As projeg¢des ndo sdo realistas, o

que ndo da validade ao plano de negocio”.

Categoria 9: Condigoes oferecidas para o empréstimo

Nesta categoria emergiu do tema “requisitos solicitados” (3/44), sendo a contabilidade
organizada um aspeto fundamental para assegurar que a empresa tenha capacidade de satisfazer
os requisitos que lhe sdo solicitados pela banca. Um participante referiu “P 26: ... Sabe o que

lhe vai ser pedido no banco! Tenho que demonstrar a minha capacidade empresarial”.

Categoria 10: Crengas dos gestores

Esta categoria resulta de um tema "Acreditar no projeto” (1/44), ou seja, as crengas do gestor
em relacdo ao projeto que vai ser financiado. A questdo de fundo tem a ver com o grau em que
a empresa acredita no projeto, como um elemento que a pode impulsionar a ir contrair o

empréstimo. Um participante referiu "P 22: contabilidade ndo organizada ndo garante nada. Ja
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a organizada demonstra a fiabilidade do negdcio. No entanto, a for¢ca de qualquer projeto € o

sonho. Tem que botar for¢a se ndo ndo vai la ... Acreditar...”.

Nesta categoria emergiu ainda o tema "evolu¢do da economia (3/36), considerada no
contexto mogambicano muito volatil e com muito pouca previsibilidade, conferindo um elevado
grau de incerteza as empresas sobre o futuro e consequentemente sobre a possibilidade de
contrair o empréstimo. Um participante referiu "P 2: ... mercado com pouca previsibilidade,
assim os planos de negécios sdo pouco realisticos. H4 uma erosao muito forte do contexto ...”.

O Quadro 7.17 a seguir apresenta os resultados da analise qualitativa.
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Quadro 7.17: Analise tematica sobre as praticas de gestdo financeira

a 2* ordem - 3% ordem -
1* ordem — Temas . .
Categorias Conceitos
CONTABILIDADE /
ORGANIZADA PLANO DE NEGOCIOS COMPRAS A PRAZO COMPRAS NA INTERNET
Conhecimento da importancia Conhecimento da importancia | Conhecimento da
do crédito (2/44) do crédito (22/30) importancia do crédito
(crédito online — A
. Educagio
entendimento de que se trata . . .
Financeira Conhecimento
de um canal, sem qualquer .
) (dominio banca e
1mpacto no acesso ao financas)
financiamento) (19/30) ¢
Competéncias em gestao Competéncias em gestao Competéncias em gestao ~
. . . Educagio
financeira (7/44) financeira (11/36) financeira (compras na ~
. Gestao
internet) (9/30)
Qualidade do atendimento Percecdes
(entendimento das Qualidade do | .. GO
. . (intera¢do com a
necessidades das PMEs) Servigo banca)
(1/36)
ngoes’aprendldas (o queé o Experiéncias
necessario) (2/44) Experiéncias .
 ~ : T . anteriores
Ligdes aprendidas (crédito mal anteriores (passado)
parado) (1/44) P
Informalidade (sem registos Aspetos Normas
contabilisticos) (1/44) culturais subjetivas
Apeténcia para assumir riscos Apeténcia para assumir Apeténcia para assumir riscos | Apeténcia para assumir Risco
(4/44) riscos (8/36) (8/30) riscos(2/30) (negativa) Atitude
Custo do capital (taxas de Custo (consequéncias)
juro altas) (1/36) (negativa)
Qualidade do
projeto/negocio (3/36) Controle
Informagao financeira Informacao Estratégica e Aspetos comportamental
disponivel como um requisito estimativas previsionais internos percebido
para ir a banca; (23/44) como um requisito para ir a (expectativas)

banca; (9/36)
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1* ordem — Temas 2 orderp - 3 ordgm -
Categorias Conceitos
CONTABILIDADE /
ORGANIZADA PLANO DE NEGOCIOS COMPRAS A PRAZO COMPRAS NA INTERNET
Requisitos solicitados (3/44) Condigdes
oferecidas
para o
empréstimo

Evolucdo da economia —
(Volatilidade/ pouca
previsibilidade) (3/36)

Acreditar no projeto (1/44)

Crengas dos
gestores

Fonte: Autor (2020)
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7.3 Validacao dos resultados

Os resultados demonstram que as carateristicas dos gestores, as carateristicas das PMEs e as
suas praticas de gestdo financeira tém uma relagdo com o acesso ao financiamento bancério por
parte das PMEs. Obviamente, as relagcdes que se estabelecem ndo tém a mesma dire¢do nem
influéncia, no entanto, ¢ visivel a necessidade de se trazerem estes aspetos para os debates sobre
o financiamento bancario para as PMEs.

Estes resultados foram demonstrados através dos testes de hipdteses e da regressao logistica
que evidenciaram aspetos que tém sido pouco aprofundados na literatura, sobre o lado da
procura relativamente ao acesso ao financiamento bancario pelas PMEs. Adicionalmente, foi
conduzida a andlise tematica que destacou a tolerancia ao risco, a literacia financeira e as
competéncias em gestdo financeira, como as principais categorias que contribuem para esta
situacdo. O estudo demonstra que ao contrario do que t€m sido as medidas que tém sido
implementadas com vista a aumentar o acesso ao financiamento pelas PMEs, a necessidade de
compreender os determinantes do lado da procura afigura-se crucial para informar estratégias e
instrumentos efetivos.

Quanto a andlise quantitativa, constatou-se que a hipdtese relativa a experiéncia do gestor
foi a inica que foi confirmada com um nivel de significancia estatistica de 95%, isto ¢, existe
uma relagdo significativa entre a experiéncia do gestor e o acesso ao financiamento. Para as
hipoteses relativas ao tamanho da empresa, resultado bruto e capital proprio (ainda que com um
sinal diferente do esperado) a relagdo foi confirmada com um nivel de significancia estatistica
de 90%. Todas as restantes hipoteses, relacionadas com o gestor/proprietario, com as PMEs e
com as préticas de gestdo financeira nio apresentam relagdes estatisticamente significativas. A
luz da pesquisa qualitativa, as categorias que justificam os niveis de acesso ao crédito sdo:
educacdo financeira e em gestdo, qualidade do servico, ligdes aprendidas, aspetos culturais,
risco, custo, valor, aspetos internos, condi¢gdes oferecidas e crencas dos gestores.

Os resultados obtidos sdo considerados validos pelas seguintes razdes:

* A pesquisa foi conduzida dentro de um universo delimitado, que ¢ o conjunto de

empresas da industria transformadora em Mocambique;

* Esta indUstria tem carateristicas especificas e partilham o mesmo tipo de desafios

relacionados com o acesso ao financiamento em geral, e bancério em particular;

* A base de dados usada resulta de um inquérito nacional, que reflete a situacdo destas

empresas com base em entrevistas aos seus gestores/proprietarios. Este facto permite
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concluir que se trata de uma informacdo que pode ser considerada como opinido da
industria de manufatura;

» O tratamento da informagdo teve como base o SPSS, onde foi compilada a informagao,
elaborada a andlise descritiva, a regressao logistica e extraidos os quadros pertinentes,
posteriormente analisadas;

* Parte significativa dos estudos a que o autor teve acesso foram conduzidos sem a
utilizagdo da estatistica multivariada;

= Pelas razdes expostas, o autor considera que os resultados desta pesquisa sdo fidveis,
e por conseguinte validos tendo em conta os objetivos preconizados. Foram
identificados os fatores determinantes do lado da procura para o acesso ao
financiamento pelas PMEs, assim como as principais fontes de financiamento usadas
pelas PMEs;

» Foi determinada a relagdo e a associagdo e entre as  carateristicas dos
gestores/proprietdrios e o acesso ao financiamento bancario;

* Foi estabelecida a relacdo e a associacdo entre as carateristicas das PMEs e o acesso
ao financiamento bancério, isto ¢ avaliada a magnitude da associacao;

* Foi interpretada a relacdo e a associacdo entre as praticas de gestdo financeira das
PMEs e o acesso ao financiamento bancario;

* Foram identificadas as explicagdes para as constatacdes da parte quantitativa;

A seguir apresenta-se a discussdo conjunta dos resultados da andlise quantitativa e
qualitativa.

7.4 Discussao conjunta dos resultados da analise quantitativa e qualitativa

Os resultados deste estudo evidenciam a influéncia de algumas determinantes do lado da
procura no acesso ao financiamento pelas PMEs e, em particular, no que diz respeito as
carateristicas dos gestores/proprietarios, as carateristicas das PMEs e as sua praticas de gestao
financeira. Estes resultados chamam a aten¢do para a necessidade de se prestar a devida atencao
ao perfil dos gestores, ao perfil das empresas bem como as suas praticas de gestdo financeira,
quando se estiver a abordar a questdo do acesso ao financiamento bancario.

Nao se pretende de forma alguma descurar a importancia inquestiondvel de varidveis
decisivas do lado da oferta e das condi¢des da envolvente econdmica e social, mas pretende-se
sim, acima de tudo sugerir que este tema seja mais centrado no homem e nas PMEs que eles
dirigem. Pretende-se que seja um processo demand-driven (onde as reais necessidades e

desafios das PMEs sdo tomados em conta na concecdo dos produtos financeiros), e muito menos
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supply-driven (a instituicdo financeira oferece uma gama de produtos para um determinado
mercado, em fungdo de uma andlise genérica das tendéncias de mercado) como tem sido o
costume.

A andlise conjunta dos resultados da parte quantitativa e da parte qualitativa, ¢ a seguir

apresentada.

Perfil dos gestores

O perfil dos gestores/proprietarios evidencia a partida um limitado acesso ao financiamento

bancario, onde apenas 13% o teve.

Idade do gestor

Os dados quantitativos revelaram que a idade predominante dos gestores ¢ de 30 a 70 anos,
representando cerca de dois tercos da base de dados, apenas 11% teve acesso ao crédito
bancario. Este indicador influencia negativamente o acesso ao crédito bancario embora ndo de
forma significativa. Embora ndo exista consenso na literatura sobre o efeito da idade do
gestor/proprietario sobre o acesso ao financiamento externo, no caso de Mogambique os dados
evidenciam uma relagdo negativa e ndo significativa. Este facto esta em linha com Coleman
(2004) que defendeu que a idade era fundamental na determinacdo da atitude do empreendedor
com relagdo ao risco e como consequéncia afetava o acesso ao financiamento externo. Tendo
em conta que a idade ¢ considerada um dos determinantes do perfil de risco, tem sido frequente
a tendéncia de considerar os jovens como sendo menos avessos ao risco, e enquanto tal tém
maior interesse em contrair empréstimo de fontes externas (Coleman, 2004). Ou seja, a medida
que a idade aumenta o acesso ao financiamento vai diminuindo.

As constatagdes sobre esta varidvel em Mogambique estdo alinhadas com Nguyen & Luu
(2013) que concluiram que a idade ndo era uma variavel significativa na determinacao da fonte
de financiamento para novos investimentos pelas PMEs. Aos mesmos resultados chegaram
Campanella & Serino (2019) ao confirmaram que a idade influenciava o acesso ao crédito
bancario, apenas porque o perfil de risco do gestor pode estar associado a sua idade.

Com base na analise qualitativa constata-se que a “apeténcia para assumir riscos” ¢ um
elemento determinante e que ¢ influenciado pela idade. Na literatura, em mais del25 estudos
publicados relacionados com a tolerancia ao risco financeiro, constatou-se que os jovens

assumem mais riscos do que os mais velhos, aspeto considerado moderado (50 — 79%) pelos
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investigadores, como indicado por Xiao (2007). Na atitude face ao financiamento bancario,
para além da apeténcia ao risco, foram identificados dois outros elementos a saber a sua
“percecao sobre o custo” e a sua “perce¢do sobre a oportunidade” em termos de valor que vai
gerar para o negocio. Por ultimo, constatou-se ainda ser decisivo que o gestor tenha a perce¢ao
de ter o controle da situacdo, salvaguardando aspetos internos a empresa, as condigdes
oferecidas para o empréstimo e a leitura que faz da evolucdo da conjuntura econdmica.

Nos aspetos internos a empresa € critica a “qualidade do projeto/negdcio” a ser financiado,
isto ¢, a sua viabilidade, aliada as condi¢gdes oferecidas para o empréstimo ou mais
especificamente os requisitos solicitados. Com menor frequéncia, mas igualmente decisivos
para a tomada de decisdo de contrair empréstimos foram encontrados temas como
conhecimento da importancia do crédito (literacia financeira); a qualidade do atendimento
(experiéncias anteriores), incluindo aqui ndo s6 a informagao disponibilizada como também o
entendimento sobre as necessidades financeiras das PMEs; as li¢des aprendidas pelos gestores
como resultado de contatos anteriores com a banca, os aspetos culturais, designadamente o

comportamento esperado do gestor em func¢ao do contexto em que ele esta inserido.

Género do gestor

Na andlise quantitativa, constatou-se que a maior parte dos gestores/proprietarios constantes da
base de dados (86%) ¢ do género masculino, sendo que apenas 14% ¢ do género feminino, o
que ilustra uma certa desigualdade de género. Estas percentagens sdo similares aos resultados
de uma pesquisa recente realizada por um banco comercial em Mog¢ambique. Provavelmente
porque parte significativa das mulheres que detém negdcios o fagam de forma informal, ndo
tendo por isso sido incluidas neste estudo. No entanto apenas 11% dos gestores de género
masculino teve acesso ao crédito, contra apenas 1,7% dos gestores de género feminino. Pode-
se observar que em ambos os géneros, 0 acesso ao crédito ¢ bastante limitado.

A semelhanga da idade ndo existe consenso na literatura sobre a influéncia e magnitude do
género no acesso a financiamento. Segundo os resultados da pesquisa quantitativa, em
Mogambique o género masculino influencia negativamente (embora com um sinal contrario ao
esperado) o acesso ao financiamento, mas nao de forma significativa, aplicando um nivel de
significancia estatistica de 95%.

Segundo Coleman (2000) que analisou os termos e condi¢des dos empréstimos concedidos
a mulheres e homens empresarios, relativamente aos seus empréstimos mais recentes, este facto

podera estar associado a um perfil de risco mais elevado por estas revelado, segundo percecao
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da banca. Nao foi possivel encontrar pesquisas similares em Mogambique, 0 que permitiria uma
andlise ainda mais profunda deste fendmeno.

Adicionalmente, ndo se encontraram para Mogambique estudos como o de Bellucci et al.
(2010) que analisaram a relevancia do género das partes envolvidas no empréstimo, constatando
que as mulheres tinham mais dificuldade em ter acesso ao crédito, mesmo pagando juros mais
altos. Constataram ainda que o efeito ¢ independente da informacao disponivel sobre o mutuério
e se mantinha quando se efetuava o controle dos efeitos individuais ndo observaveis.

Os resultados deste estudo estdo em consonancia com o estudo de Nguyen & Luu (2013)
que defendeu que o género, ndo era uma variavel significativa na determinagdo da fonte de
financiamento para novos investimentos pelas PMEs, embora o influenciasse. No entanto,
Thuku (2017) relativamente as carateristicas empreendedoras e acesso ao crédito constatou que
os bancos preferem as mulheres aos homens para a concessdo de crédito, enquanto Fatoki &
Asah (2011) constataram para o caso da Africa do Sul que este fator interno as PMEs tinha
influéncia no acesso ao financiamento externo.

Para Moro et al. (2017) na sua investigagdo sobre a relagdo entre o género e as restrigdoes
ao crédito, embora sem nenhuma evidéncia de que as institui¢cdes financeiras sdo contra as
gestoras de género feminino, referem que as empresas geridas por mulheres estavam menos
predispostas a investir na preparacdo do dossier para solicitar o empréstimo, pois segundo os
autores, elas antecipavam que poderia ser rejeitado. Como consequéncia, os autores concluiram
que o género influenciava o acesso ao financiamento, pois os gestores do género feminino
obtém menos financiamento bancario, comparativamente aos gestores do género masculino.

Os resultados do estudo de Campanella & Serino (2019) coincidem com os do presente
estudo ao confirmaram que o género do gestor influencia o acesso ao crédito bancario. Estes
autores entendem que o acesso das PME ao financiamento depende da capacidade de um uinico
individuo (que € o proprietario / gestor) ter acesso a empréstimos bancarios.

A andlise qualitativa revela que a semelhanga da idade que a apeténcia para assumir riscos
¢ o tema dominante na influéncia da relagdo entre o género e o acesso ao financiamento. Na
literatura, Xiao (2007) constatou que o homem tolera mais o risco do que a mulher, tendo os
investigadores atribuido uma classificagao de alta (80 — 100%). Ainda na vertente da atitude
face ao risco de crédito destacam-se as implicagdes do custo do capital, como um elemento que
tem sido percebido como sendo elevado retraindo a contragdo de empréstimos.

Decorrente da pesquisa qualitativa constataram-se ainda aspetos como a relevancia da
qualidade/viabilidade do projeto a ser financiado. As condigdes oferecidas para o empréstimo,

as necessidades financeiras e o desempenho do negocio, exercem influéncia sobre a decisdo de
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contrair o empréstimo bancario. Ainda neste contexto do controle comportamental percebido
pelo gestor, em relagdo ao sucesso com o empréstimo que pretende contrair, ndo tem menos
relevancia a leitura que ele faz da evolugdo da economia e o potencial impacto na sua atividade,
o que decorre das crencas que ele tem sobre como serd o futuro, ou melhor sobre as expectativas
de evolucao do seu negdcio num contexto mais alargado.

Outros temas identificados que podem contribuir para o acesso ao financiamento na
vertente do género foram as percecdes sobre a qualidade dos servigos prestados pela banca as

PMEs, as experiéncias anteriores com a banca, € o nivel de literacia financeira.

Anos de experiéncia do gestor

Na analise quantitativa constatou-se que cerca de metade dos gestores (52%) que constam da
base de dados tem experiéncia que varia entre 10 e 30 anos, seguido do grupo com mais de 30
anos de experiéncia (26%) e, por ultimo estd o grupo com menos de 10 anos de experiéncia
(22%). No entanto, os gestores com experiéncia que varia entre 10 e 30 anos sdo os que tiveram
mais acesso ao financiamento (7%), seguido do grupo com mais de 30 anos (4%), e por ultimo
os com menos de 10 anos (1,7%). Pode-se observar que embora o acesso ao crédito seja bastante
limitado independentemente dos anos de experiéncia, os gestores com menos anos de
experiéncia sdo os que tiveram menos acesso ao financiamento.

Os dados sobre Mogambique, mostram que a experiéncia influencia positivamente, o
acesso ao crédito bancario, sendo a dimensdo desta influéncia, aplicando um nivel de
significancia estatistica de 95%, ou seja 0,05, estatisticamente significativa.

Os resultados da pesquisa estdo parcialmente alinhados com a pesquisa de Pandula (2011a)
que constatou que existe uma relagdo positiva entre o acesso ao financiamento externo e a
experiéncia do gestor, mas para este autor existe uma associacdo insignificante entre os anos de
experiéncia € o acesso ao financiamento externo; Bartlett & Bukvic¢ (2003) que ao contrario
observaram que a limitada experiéncia dos gestores era pouco atrativa para os provedores de
servigos financeiros, uma vez que estes ndo se sentiam confortdveis em conceder empréstimos
a gestores com experiéncia limitada.

Dobbs & Hamilton (2007) observaram que o nivel de escolaridade melhora as habilidades
de comunicagdo assim como a capacidade exploratéoria. PMEs com gestores educados
facilmente poderdo ter acesso ao financiamento externo, uma vez que estes detém competéncias

de gestdo financeira.
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Em virtude da limitada literatura sobre este tema e, particularmente sobre Mogambique,
sem pretender analisar o empreendedorismo, para Sawaya (2018) apesar de constatar que
empreendedorismo ¢ algo congénito em Mogambique, ndo isenta a necessidade de apoio as
start-ups e PMEs, por outro lado, ¢ fundamental que este apoio tenha como foco a implantagao
do espirito de competitividade, devendo ainda incluir aspetos como competéncias de gestao,
apoio através de servigos para crescimento dos negocios e acesso a mercados, conectar com
redes de fornecedores ¢ clientes, e auxiliar na orientagdo de modelos de acesso a fundos. Estas
constatagdes corroboram com os resultados do presente estudo, ao reconhecerem a experiéncia
como algo a ser orientado. Ao defender a necessidade de apoio as PMEs, e o papel que as
incubadoras podem desempenhar, estaremos a construir um tecido empresarial mais experiente,
que teve oportunidade de ser exposto a situagdes e contextos que as tornam mais robustas.

A andlise qualitativa revela seis temas que fundamentam a influéncia da experiéncia no
acesso ao financiamento. O tema dominante tem a ver com a tolerdncia ao risco, que em
conjunto com a percecao sobre o custo de capital traduzem a atitude do gestor face ao acesso
ao financiamento. A experiéncia deve-se ainda relacionar o grau de preparagdo, ou seja, quo
preparado o gestor esta para ir financiar o projeto/negdcio através do crédito bancario. Entre
outros elementos igualmente importantes destacam-se as licdes aprendidas, perfeitamente
enquadraveis em experiéncias, e, obviamente, pelo conhecimento que o gestor possui sobre a
importancia do crédito. Em conjunto estes elementos justificam as constatagdes da andlise

quantitativa de que a experiéncia influencia positivamente, o acesso ao crédito bancério.

Nivel de escolaridade do gestor

Na andlise quantitativa constatou-se que um quinto (21,0%) dos gestores tem formacao
superior, 25,4% tem formacdo basica, 52,4% tem formacao secundaria (média), e apenas 1,2%
ndo tem nenhuma formacdo. No entanto, do total de gestores com formacao superior apenas
3,2% teve acesso ao crédito, contra apenas 4% dos gestores com nivel médio, e os restantes
5,5% referente a gestores com nivel basico. Pode-se observar que o acesso ao crédito ¢ bastante
limitado independentemente do nivel de escolaridade dos gestores.

O nivel de escolaridade influencia negativamente o acesso ao financiamento, embora a
dimensdo da influéncia ndo seja estatisticamente significativa. Esta constatacdo ndo estd em
linha com o estudo de Xiao (2007) que defendeu que pessoas com o nivel de bacharel ou acima

toleram mais o risco, e, portanto, tém maior apeténcia para contrair empréstimos.
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A semelhanga da idade e do género, os vérios estudos consultados dividem-se quanto aos
seus resultados e conclusdes, no que concerne a este aspeto. Os resultados em Mogambique
estdo em conformidade com os de Bates (1990) que descobriu que proprietarios com quatro ou
cinco anos de faculdade podiam ter acesso mais facilmente ao capital bancario; os de Coleman
(2004) que defendeu que o nivel de escolaridade quando associado a experiéncia equipava os
gestores de modo a preparar pedidos de empréstimos mais em linha com o que os bancos
pretendem, o que de certa forma potencia o acesso ao crédito; os de Kumar (2005) que constatou
que empresas com gestores com elevados niveis de escolaridade tém mais acesso ao crédito do
que as que tém gestores com menor nivel de escolaridade; e os de Francisco & Kumar (2005)
que argumentaram ser expectavel que PMEs com gestores mais instruidos tenham mais acesso
ao crédito do que empresas com gestores menos instruidos.

Embora existam na literatura pesquisas que se opdem a estes argumentos, Han et al. (2009)
que afirmam que os empreendedores que possuem graduacdo provavelmente serdao
financeiramente restringidos em comparagdo com aqueles equipados com educacdo basica
formal, e Thuku (2017) que o nivel de educagdo/formag¢ao nao influenciava o acesso ao crédito,
a realidade mogambicana corrobora com estes resultados.

Ao contrario das constatagdes em Mogambique, (Fatoki & Odeyemi, 2010); (David &
Scott, 2010); (Fatoki & Asah, 2011); (Nguyen & Luu, 2013); (Zarook et al., 2013); (Zabri &
Lean, 2014); (Campanella & Serino, 2019) defendem que o nivel de escolaridade influencia o
acesso ao financiamento bancario. Kasseeah & Thoplan (2012) vao mais longe ao sugerir que
o nivel educacional contribui positivamente para o desempenho da empresa, argumentando que
gestores melhor educados pareciam ter um melhor desempenho, mesmo depois de se retirarem
variaveis como a idade e a experiéncia.

A andlise qualitativa destaca a atitude do gestor face ao risco, isto €, os niveis de tolerancia
ao risco como o elemento fulcral da influéncia do nivel de escolaridade no acesso ao
financiamento, € quanto a sua atitude em relacdo aos custos que tém de incorrer com a contracao
do empréstimo.

Aliadas a atitude estdo as suas competéncias em literacia financeira e em gestao, bem como
o seu grau de formacio. E importante referir que uma pessoa com alto conhecimento financeiro
tolera mais o risco comparativamente a um individuo com baixo nivel de literacia financeira
(Xiao (2007).

Estes elementos conjugados com as experiéncias prévias, que podem ser positivas e/ou
negativas, com os aspetos culturais (comportamento esperado do gestor) bem como a sua

capacidade de fazer negocio e de empreender, acabam sendo os elementos que fundamentam a
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constatacdo para o caso de Mogambique onde os baixos niveis de escolaridade influenciam
negativamente o acesso ao financiamento, embora esta relagdo ndo seja estatisticamente

significativa.

Perfil das PMEs

Idade da empresa

Na andlise quantitativa constatou-se que na base de dados um pouco mais de metade das
empresas (56,8%) t€m entre 5 e 20 anos de existéncia, seguidas do grupo com mais de 20 anos
de idade (40,6%), e por Gltimo estd o grupo com menos de 5 anos (2,6%). Estas percentagens
indicam o surgimento de um numero reduzido de empresas formais, comparativamente as que
J& estdo a operar. A percentagem de empresas com acesso ao crédito bancario obedece ao
mesmo padrao, isto ¢, 7,5% com idade entre os 5 e 20 anos; 4,6% com mais de 20 anos e apenas
1% com menos de 5 anos. No entanto, pode-se observar que o acesso ao crédito ¢ bastante
limitado independentemente dos anos de existéncia.

A idade da empresa influencia negativamente o acesso ao financiamento, sendo, no entanto,
a magnitude dessa influéncia estatisticamente ndo significativa a um nivel de confianc¢a de 95%.
A teoria do ciclo de vida das empresas sugere que o acesso de uma empresa ao financiamento
depende de seu estagio de desenvolvimento (Berger & Udell, 1998).

Estes resultados contrastam com os resultados obtidos por Botello (2015) que advoga que
o grau de consolidagdo e experiéncia da empresa no mercado constituem um sinal para os
fornecedores de crédito de que a empresa ¢ estavel, que pode gerar fluxos de caixa positivos
com base nos seus clientes e na estrutura de mercado, mas estdo em consonancia com OS
resultados de Guariglia (2009), que constatou que a idade da empresa constituia um obstaculo
para a obtencao de financiamento, isto ¢, quanto mais jovem fosse a empresa maiores seriam as
dificuldades em ter acesso a financiamento.

A maior parte dos estudos identificou uma relacdo positiva entre a idade da empresa e o
acesso ao financiamento, sdo os casos de Kasseeah & Thoplan (2012) nas Mauricias, ¢ Ghimire
& Abo (2013) constataram uma relacdo significativa entre a idade da empresa e o
processamento dos pedidos de crédito bancério; Kira & He (2012) analisaram o impacto das
carateristicas da empresa no acesso crédito pelas PMEs na Tanzania, tendo concluido que a

idade da empresa, era um dos fatores que influenciavam o acesso ao crédito.
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Mais recentemente Shaista (2019)!¢ constatou que a idade de uma PME ndo influencia
significativamente a sua decisdo de solicitar um financiamento bancério. Este argumento esta
em linha com a realidade mocambicana, tendo em conta que existem algumas PMEs que tém
estado ha j4 alguns anos com o problema cronico de financiamento.

A andlise qualitativa produziu argumentos adicionais sobre a influéncia da idade da
empresa € o acesso ao financiamento bancario. A atitude da empresa face ao risco assume um
papel relevante, seguida da qualidade/viabilidade do projeto a ser financiado. Isto equivale a
dizer que se o nivel de tolerancia ao risco for alto e o projeto for vidvel, facilmente a empresa
ira contrair o empréstimo bancario. Ainda ao nivel da atitude, a forma como a empresa percebe
as oportunidades de investimento, particularmente o seu impacto na agregagdo de valor
influencia a sua decisdo de ir ao banco.

Um outro elemento que pode contribuir neste sentido ¢ a notoriedade da marca, entendida
como a forma como a marca da empresa ¢ percebida no mercado, particularmente pelo sistema
bancério, o que pode constituir um facilitador ou inibidor do acesso ao financiamento.
Obviamente, que as li¢des aprendidas pela empresa jogam um papel tendo em conta que se

forem negativas podem retrair a empresa de ir ao banco.

Tamanho da empresa

A analise quantitativa revelou que cerca de um quarto das empresas (24,2%) tem menos de 5
trabalhadores, um pouco menos que a metade (46,4%) tem entre 5 e 30 trabalhadores, enquanto
as empresas com mais de 30 trabalhadores representam 29,4% da base de dados. Dos cerca de
um quarto de empresas com menos de 5 trabalhadores apenas 1,4% teve acesso ao crédito,
enquanto no intervalo de 5 a 30 trabalhadores 6,3% teve acesso, e no grupo com mais de 30
trabalhadores 4,9% teve acesso ao crédito bancario.

O tamanho da empresa tem uma influéncia positiva sobre o acesso ao financiamento, no
entanto, a magnitude dessa influéncia, aplicando um nivel de significancia estatistica de 95%,
nio ¢ estatisticamente significativa. E importante referir que esta influencia passa a ser
estatisticamente significativa a um nivel de confianga de 90%. Estes resultados coincidem com
os resultados dos estudos que foram realizados sobre esta problematica.

Demirgiic-Kunt et al. (2008) observaram que as PMEs em paises com instituicdes frageis

usavam menos financiamento externo, especialmente o financiamento bancario, leasing e/ou

16 Numa amostra de 145 PME de Selangor e do Territério Federal de Kuala Lumpur, com base na anélise
fatorial exploratoria, regressao logistica e SEM-PLS.
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trade finance comparativamente as grandes empresas. No mesmo diapasdo, Guariglia (2009)
constatou que o tamanho da empresa constituia um obstaculo para a obtengdo de financiamento,
ou seja, quanto menor fosse a empresa maiores obstadculos teria para a obtencdo de
financiamento.

Kasseeah & Thoplan, (2012); Kira & He, (2012) concluiram igualmente que o tamanho da
empresa influenciava a sua capacidade de obter financiamento, argumento igualmente
defendido por Ghimire & Abo (2013) que constataram uma relacdo significativa entre o
tamanho da empresa, e o processamento dos pedidos de crédito bancério.

Khalid & Kalsom (2014) verificaram que o tamanho da PME estava negativamente
relacionado a sua tendéncia de solicitar empréstimos bancarios. Ainda com relagdo ao tamanho
da empresa, Botello, (2015) defende que empresas com um volume elevado de produgao e taxas
de capitalizacdo, mostram habilidade para atrair fluxos de capital porque podem produzir
facilmente os recursos necessarios para reembolsar o empréstimo. Defenderam que o tamanho
da empresa evidencia uma forte relacdo positiva com a habilidade para ter acesso ao crédito.
Mais recentemente, Shaista (2019) constatou que o tamanho de uma PME, influencia
positivamente a sua decisdo de solicitar um financiamento por divida.

Na pesquisa qualitativa ficou patente que o tamanho da empresa pode influenciar o acesso
ao financiamento pela atitude da empresa face ao nivel de tolerancia ao risco, aos custos e as
oportunidades de negocio. Estes elementos podem variar entre as grandes e as pequenas
empresas. Como foi referido, em Mogambique, os testes evidenciam que o tamanho da empresa
tem uma influéncia positiva sobre o acesso ao financiamento, no entanto, a dimensdo da
influéncia, aplicando um nivel de significancia de 95% nao ¢ significativa, mas sendo a 90%.
De entre outros argumentos obtidos a partir da andlise qualitativa que sustentam esta tese,

podemos salientar a literacia financeira e a qualidade/viabilidade do projeto a ser financiado.

Resultado bruto

Na andlise quantitativa, cerca de trés quartos das empresas (76,4%) tém resultados brutos
inferiores a 1 milhdo de meticais (cerca de 16,150 US Ddlares'”), tendo apenas 8,4% acesso a
empréstimo bancério. Ja dos cerca 15,9% das empresas com resultados superiores a 3 milhdes
de meticais, 3,7% teve acesso ao crédito bancario. Os resultados estatisticos, evidenciam para

Mogambique, uma relagdo positiva entre o resultado bruto e o acesso ao financiamento, sem

17 Taxa de Cambio: 1 US$ equivalente a 62 Meticais, vigente a data da realizagdo do inquérito (2016).
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que no entanto, esta seja estatisticamente significativa a um nivel de significancia de 95%
(embora o seja a um nivel de significancia estatistica de 90%).

Estes resultados coincidem com as constatagdes de Olutunla & Obamuyi (2008) na Nigéria,
que demonstraram haver uma relag@o de interdependéncia entre a lucratividade das PMEs e os
empréstimos bancérios. Defenderam que obter empréstimo tinha impacto positivo na
lucratividade e consequentemente no crescimento das PMEs. Estes resultados estao igualmente
alinhados com Shaista (2019) que constatou que o desempenho financeiro de uma PME
influenciava positivamente a sua decisdo de solicitar um financiamento por divida.
Curiosamente, Thuku (2017) observou que o crédito ndo tem efeito positivo no desempenho e
crescimento das empresas, como consequéncia do limitado acesso ao crédito pelas PMEs
resultante das suas limitacdes (contabilidade organizada, contas auditadas e falta de colateral).
Estes resultados sdao considerados validos para o contexto mogambicano, quando analisadas as
PMEs que ndo tiveram acesso ao crédito.

A analise qualitativa sustenta as constatagdes, identificando temas que tém a ver com a
tolerancia ao risco tendo em conta que em funcao do resultado bruto, o gestor podera ter uma
atitude positiva ou negativa face a possibilidade de contrair um empréstimo bancario. Um outro
tema ¢ a oportunidade de negocio, ou seja, a percecdo de que o empréstimo poderd impactar
positivamente no valor a ser criado pelo investimento a ser feito pela empresa.

Temas internos a empresa foram igualmente identificados, nomeadamente a solvabilidade
que se refere a capacidade da empresa de solver compromissos de longo prazo, neste caso da
divida bancaria. Um outro tema interno ¢ a confianga/conforto que se refere ao sentimento do
gestor quando avalia os seus resultados em face do potencial empréstimo a contrair. Na mesma
senda foi referida a capacidade negocial, entendida como fundamental para as discussdes com

a banca.

Capital proprio

A analise quantitativa revelou que a maior parte das PMEs (68,3%) tem um capital proprio
igual e/ou menor que 1 milhdo de meticais (cerca de 16,150 US Dolares), enquanto 18,2%
possui capital proprio entre 1 e 3 milhdes de meticais. Os remanescentes 13,5% das empresas
tém um capital proprio superior a 3 milhdes de meticais. Curiosamente, apenas 9,2% dos dois
tercos das empresas que tem um capital proprio igual e/ou menor que 1 milhdo de meticais teve
acesso ao financiamento, enquanto dos 18,2% que possui capital proprio entre 1 e 3 milhdes de

meticais esta percentagem ¢ de 1,7%. Nos remanescentes 13,5% das empresas com capital
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proprio superior a 3 milhdes de meticais, esta percentagem nao se altera. Persiste, no entanto, a
duvida sobre a influéncia do capital proprio no acesso ao financiamento.

Segundo os resultados da regressao logistica, em Mogambique o capital proprio influencia
negativamente e ndo significativamente o acesso ao financiamento, se considerarmos um nivel
de significancia de 95%, ou seja 0,05, obtém-se um valor de 0,089, portanto superior a 0,05.
No entanto, ¢ importante referir que este valor ¢ estatisticamente significativo se considerarmos
um nivel de significancia de 90%.

Em virtude de ser bastante limitado o nimero de estudos que abordam esta varidvel (capital
proprio), ndo foi possivel comparar os resultados de Mogambique com outras partes do mundo.

Estes resultados contrastam com as constatagdes de Xiao (2007) de que valores de capital
proprio altos estavam associados a niveis mais altos de tolerancia ao risco, e, portanto, no caso
vertente a uma maior apeténcia a contrair empréstimos. Ora em Mog¢ambique, pelo menos
segundo os dados desta amostra, o que se verifica ¢ o inverso, isto €, os valores de capital
proprio sdo na maior parte muito baixos o que implica niveis de tolerancia ao risco igualmente
muito baixos, o que pode explicar o limitado acesso ao crédito bancério.

Na analise qualitativa, verificou-se a influéncia da “atitude” e do “controle comportamental
percebido” no comportamento das empresas no que concerne a relagao entre o capital proprio
e 0 acesso ao crédito bancario.

A “tolerancia ao risco” foi um aspeto muito discutido, dado que valores de capital proprio
muito baixos representam potencialmente um elevado risco a ser assumido pela empresa ao
contrair um empréstimo bancdrio. Isto equivale a dizer que o capital proprio pode influenciar a
capacidade da empresa se financiar através de empréstimos bancarios. Portanto, a atitude do
gestor em face da possibilidade de contrair um empréstimo bancério, vai depender do capital
proprio disponivel que contribui para a determinag¢do da sua estrutura de capitais e que em
ultima instdncia permite-lhe avaliar o efeito de alavanca financeira. Esta atitude quando
combinada com as crengas dos gestores influencia a decisdo de contrair o empréstimo bancario.

Um outro tema discutido foi a “oportunidade de negocio”, traduzindo a atitude do gestor
face a possibilidade de o empréstimo agregar valor ao negdcio, contribuindo desse modo para
a sua expansao e crescimento.

Constatou-se ainda que o capital proprio suscita o tema da “solvabilidade”, que se refere a
capacidade da empresa solver compromissos de longo prazo. Com base nos dados quantitativos
esta constitui um grande desafio para as empresas. Importa ainda referir que valores de capital

proprio elevados podem transmitir “confianga/conforto” a empresa (sentimento do gestor
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quando avalia o capital proprio, e o impacto na sua estrutura de capital em face do potencial

empréstimo a contrair).

Praticas de Gestdo Financeira das PMEs

Contabilidade organizada

Constatou-se na analise quantitativa que cerca de 40% das empresas referiu ter contabilidade
organizada, enquanto as restantes 60% enfrenta desafios com a organizag¢do das suas contas,
aspeto que tem sido referenciado na literatura como um dos fatores que limita o acesso ao
financiamento bancério pelas PMEs. Relativamente ao acesso ao crédito bancario, dos 40% de
empresas que referiu ter contabilidade organizada apenas 4,6% teve acesso, enquanto para as
restantes 60%, que enfrenta desafios com a organizagdo das suas contas, esta percentagem passa
para 8,1%. Esta diferenca pode ser explicada pela existéncia nestas empresas de outros
elementos abonatorios para a banca, apoés uma avaliagdo minuciosa do seu perfil de risco. Por
exemplo, ao avaliar os parcos registos contabilisticos disponiveis, a existéncia de colaterais,
entre outros aspetos, pode aumentar o acesso ao crédito.

Em Mog¢ambique, a varidvel contabilidade organizada influencia positivamente o acesso ao
financiamento, embora esta influéncia ndo seja significativa (para um grau de significancia de
95%), isto &, ter contabilidade organizada pode ajudar a ter acesso ao financiamento bancario
mas ndo de forma estatisticamente significativa. No entanto, para os bancos este tem sido um
dos principais argumentos, para a ndo concessao do crédito as PMEs.

A andlise qualitativa revela que o “conhecimento”, as “experiéncias anteriores”, as “normas
subjetivas”, a “atitude” e o “controle comportamental percebido”, t€ém influéncia na relagao
entre a contabilidade organizada e o acesso ao crédito bancario.

A “educagdo financeira” e a “educacdo em gestdo”, cujo enfoque ¢ a gestdo financeira
influenciam o acesso ao financiamento. O mesmo ¢ valido para as “licdes aprendidas quer no
pedido de crédito assim como no desempenho de um empréstimo ja contraido.

Os “aspetos culturais”, particularmente a “informalidade na gestdo dos registos
contabilisticos”, tém implicacdes na fiabilidade da informacdo financeira fornecida pelas
PME:s, o que coloca um desafio ao acesso ao crédito.

A “disponibilidade de informac¢do financeira”, assim como a sua “qualidade/fiabilidade”
impacta na “atitude” por via dos niveis de “tolerancia ao risco”, ou seja, ela terd elementos que
subsidiam a sua decisdo de ir ou ndo contrair o empréstimo bancério. E importante ainda referir

o papel da contabilidade na provisao dos requisitos solicitados pela banca e, por outro lado, nas
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crencas em face das demonstracdes financeiras que o gestor tem sobre a evolucao da empresa
e da economia.

Num estudo realizado na Africa do Sul, Coetzee & Buys (2017) constataram que fluxos de
caixa projetados, as declaragdes da gestdo, as informagdes financeiras dos diretores, membros
e/ou parceiros, € as garantias ou colaterais foram os requisitos exigidos pelos quatro maiores
bancos comerciais, que representam 84% do mercado sul africano, enquanto as demonstragdes
financeiras (com revisdo independente), foram solicitadas por trés dos quatro bancos. Ao
contrario da Africa do Sul e Mogambique, Aryeetey et al. (2000) no Gana, constataram haver
uma tendéncia para considerar a contabilidade organizada como um entrave para o acesso ao
financiamento, no entanto, muitas PMEs revelaram altas taxas de crescimento com base em
financiamento interno e crédito comercial, apesar de ndo terem acesso ao crédito bancério.

Para estes autores, a questdo tem mais a ver com problemas de fluxos de caixa e ndo de
organizagdo da contabilidade, aspeto que obviamente aumentaria o risco e a probabilidade de
ndo terem acesso ao crédito e neste caso, eventualmente, a outras fontes alternativas de

financiamento.

Compras a Prazo

A andlise quantitativa constatou que as compras a prazo ndo tém sido pratica financeira para
um pouco mais de dois tercos (68%) das empresas, o que revela uma potencial dificuldade para
a gestdo de um eventual crédito bancério. Estes dados podem justificar o facto de cerca de
7,2% destas empresas terem tido acesso ao crédito bancario. Por outro lado, em cerca de um
terco das empresas (32%) com acesso ao crédito, apenas 5,5% teve acesso ao crédito bancario,
o que denuncia uma certa relacdo entre a pratica de compras a prazo e o acesso ao crédito
bancario.

Para Mogambique, os resultados da pesquisa indicam haver uma influéncia negativa das
compras a crédito no acesso ao financiamento. No entanto, essa influéncia ndo ¢
estatisticamente significativa.

A andlise qualitativa constatou a influéncia do “conhecimento” e da “atitude” no
comportamento das empresas, no que concerne a relagdo entre compras a prazo € acesso ao
crédito bancério.

A “educagdo financeira”, particularmente o conhecimento sobre o crédito dos fornecedores,
¢ fundamental para que as empresas o pratiquem. Basta por exemplo referir que ¢ um crédito

sem custo explicito, mas com impacto positivo na tesouraria das PMEs. Relativamente a
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“atitude”, a “apeténcia ao risco” determina o comportamento da empresa, no que concerne a
aderéncia ou ndo.

Apesar dos esforcos para encontrar na literatura empirica estudos que se debrugassem sobre
arelagdo entre as compras a prazo e o acesso ao financiamento, por se tratar de um debate ainda

relativamente recente, pouco se encontrou documentado.

Compras na Internet
Na tentativa de avaliar a relacdo entre a frequéncia de compras na internet, assumindo que pode
ser um indicador sobre a apeténcia para a empresa embarcar para as alternativas de

financiamento que envolvem plataformas digitais, constatou-se na avaliacdo quantitativa que a

esmagadora maioria das PMEs (88,5%) ndo faz compras na internet, contra apenas 11,5% que
o faz. Curiosamente, cerca de 10,4% dos 88,5% de empresas que ndo faz compras na internet
teve acesso ao crédito bancério, enquanto apenas 2,3% das 11,5% o teve. Estes dados permitem
inferir sobre o nivel de mudangas necessarias com vista a assegurar o acesso ao financiamento
através de plataformas digitais. Programas de capacitacdo institucional sdo necessarios, como
forma de assegurar que as vantagens das plataformas digitais sejam percebidas pelas PMEs.

Em Mogambique, com base na andlise efetuada, constata-se que existe uma influéncia
negativa da varidvel “compras na Infernet” com relagdo ao acesso ao financiamento. No
entanto, esta influéncia nao ¢ significativa, para um nivel de significancia de 95%.

A andlise qualitativa constatou a influéncia do “conhecimento” e da “atitude” no
comportamento das empresas, no que concerne a relacdo entre compras na internet € acesso ao
crédito bancério.

A “literacia financeira” e as “competéncias de gestdo financeira” sdo criticas para que a
empresa possa alavancar os avancos da tecnologia e, consequentemente, aumentar 0 acesso ao
financiamento bancario.

A estes associam-se a “apeténcia ao risco”, que traduz o grau de tolerancia ao risco por
parte dos gestores. Existe o entendimento de que o crédito online, ainda ndo ¢ uma realidade,
como consequéncia a internet ¢ tratada apenas como um canal, sem qualquer impacto no acesso
ao financiamento

Os resultados de Weltevreden & Boschma (2008) que concluiram que as carateristicas dos
proprietarios e seus familiares e amigos jogam um papel importante no desenvolvimento e
gestdo da adocdo da intermet, sdo similares as constatacdes para o caso de Mogambique,

podendo-se concluir que a decisdo de compras via internet tem a ver com as carateristicas do
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gestor/proprietario, tendo em conta que se trata de um procedimento posterior a ado¢do da
internet.

Como foi anteriormente referido, na literatura estudos que incluam esta variavel sdo
escassos, o que limita a possibilidade de se compararem estes resultados com estudos similares.
Contudo, tendo em conta que o digital E&Y (2018) ¢ o coracdo da geracdo seguinte de provisao
de servigos financeiros para as PMEs, o limitado uso de “compras na internet” traduz os
desafios para a digitalizagdo das PMEs. Aumentar a frequéncia de compras por estas empresas,
a integracdo de ofertas de dados inovadoras e digitais, deverdo ser complementadas pela

assisténcia técnica.

Plano de Negocios

A existéncia de um plano de negdcios, pode ser um elemento determinante para o acesso ao
crédito bancario, isto é, presume-se que as empresas com um plano de negdcios, discutiram e
definiram as melhores formas de o financiar, sendo, potencialmente, o crédito bancario uma
das alternativas de financiamento escolhidas. Relativamente ao plano de negocios, a analise
quantitativa constatou que dois ter¢os das empresas (70%) ndo tém planos de negbcios, que
informam as suas decisoes de investimento, enquanto as restantes 30% tém planos de negocio.
No entanto, as percentagens de empresas com acesso ao crédito bancario, de 9,2% e 3,5%,
respetivamente, podem ser consideradas muito baixas.

Os resultados evidenciam que em Mocambique, existe uma relagdo positiva entre a
existéncia de um plano de negdcios e 0 acesso ao financiamento, ou seja, ter plano de negdcios
contribui positivamente para o acesso ao financiamento. Ao contrario do que possa parecer,
essa influéncia ndo ¢ significativa, para um nivel de significancia de 95%.

A andlise qualitativa constatou a influéncia do “conhecimento”, “percecdes”, “atitude” e
“controle comportamental percebido” no comportamento das empresas, no que concerne a
relacdo entre ter um plano de negocios € o acesso ao crédito bancério.

As competéncias em gestao estratégica ajudam a empresa a entender a importancia do plano
de negdcios para a sua gestao.

A percegdo sobre a qualidade do atendimento, exacerbada pela dificuldade manifestada
pelos participantes de que os funciondrios bancarios ndo entendem os contornos dos planos de
negocios e, consequentemente, as reais necessidades das PMEs, acaba tendo um efeito negativo
no acesso ao financiamento.

A ““apeténcia ao risco” ¢ influenciada pela disponibilidade de informagdo financeira, por

isso quando ndo se tem plano de negdcios as dificuldades para visualizar o futuro sdo maiores,
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o que influencia a atitude da empresa face ao risco. Este facto pode ser agravado quando o
“custo de capital” ¢ elevado, reduzindo a apeténcia ao risco.

A disponibilidade de informacao estratégica e estimativas previsionais conferem ao gestor
uma sensac¢ao de maior controle comportamental percebido. Este aspeto, quando conjugado
com as crengas do gestor sobre a evolucdo da economia, impactam no grau de incerteza dos
gestores sobre o futuro e, consequentemente, sobre a possibilidade de contrair o empréstimo.

O plano de negdcios tem sido um dos fatores considerados criticos para a concessdo de
crédito as PMEs pelos bancos comerciais. No entanto, Coetzee & Buys (2017) na Africa do
Sul, constataram que o plano de negdcios foi um documento solicitado por trés dos quatro
maiores bancos, que representam 84% do mercado. Estes resultados sustentam a relevancia de
as PMEs terem planos de negocios/investimentos.

Estes resultados estdo em linha com os de Zarook et al. (2013) para o caso da Libia, que
concluiram que o plano de negdcios ndo tinha um efeito significativo relativamente ao acesso
ao financiamento, isto ¢, ter um plano de negodcios influenciava a decisdo de contrair um
empréstimo, mas ndo de forma significativa. Ja Abdesamed & Wahab (2012) constataram que
a existéncia de um plano de negocios e a experiéncia dos gestores tinham uma importancia
significativa para se ter acesso ao crédito bancario. Para Khalid & Kalsom (2014) os testes de
regressao logistica indicaram entre outros aspetos que a existéncia de planos de negdcios da
empresa e o relacionamento inicial com os banqueiros estavam relacionados positivamente a

solicitacdo de empréstimos bancarios pelas PMEs.

7.5 Comparacio com outros estudos similares

Os resultados deste estudo estdo em linha com a ténica dos véarios estudos similares a que o
autor teve acesso, parte dos quais se encontram resumidos no capitulo da revisao da literatura,
e no capitulo anterior.

E importante notar que parte dos determinantes do lado da procura que influenciam o acesso
ao crédito bancario em Mogambique identificadas pelo autor, ja haviam sido utilizados noutros
estudos, e foram posteriormente utilizados para a conce¢do do guido de entrevistas da parte
qualitativa, aspeto especifico a este estudo.

Enquanto a maior parte dos estudos se debrucou sobre um dos grandes grupos de
carateristicas, isto &, carateristicas dos gestores/proprietarios; carateristicas das PMEs e/ou

praticas de gestdo, este estudo incorpora as trés vertentes desta problematica, e tira conclusodes

para cada uma das vertentes e para o seu efeito conjunto.
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Devido a este facto, existe uma certa limitagdo em se utilizar os resultados desta pesquisa
e fazer comparagdes simplistas e diretas com estudos similares, sob o risco de estarem a ser
comparadas coisas com carateristicas diferentes. Contudo, embora com base em metodologias
diferentes os resultados globais deste estudo, apontam para a necessidade de um maior rigor no

tratamento dos determinantes do lado da procura do acesso ao financiamento bancario.
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CAPITULO 8: CONCLUSOES

Este estudo procurou determinar e compreender os determinantes do lado da procura que
influenciam o acesso ao crédito bancario em Mocambique, tomando como base as PMEs da
industria transformadora.

Neste contexto, o estudo teve como objetivos especificos: (i) determinar a relagdo (tipo de
influéncia positiva ou negativa) e associacdo (dimensdo/magnitude dessa influéncia que pode
ser significativa ou ndo) entre as caracteristicas dos gestores/proprietarios, das caracteristicas
das PMEs e as praticas de gestdo financeira das PMEs e o acesso ao financiamento; (ii)
compreender como € que os determinantes influenciam o acesso ao financiamento bancério; e
(ii1) identificar implicagdes nas politicas com vista a melhorar o melhorar o acesso ao
financiamento.

Trata-se de uma contribuicdo original, uma vez que ndo foram encontrados estudos
similares em Mogambique. O estudo identificou os determinantes internos a empresa da decisao
de contrair um empréstimo bancario/financiamento externo.

O estudo usou 0 método misto - sequencial explicativo, tendo iniciado com uma pesquisa
quantitativa a uma amostra de 347 PMEs da industria transformadora extraida de uma base de
dados da Universidade das Nag¢des Unidas, tendo sido testadas hipdteses sobre a relagdo entre
as variaveis que tém a ver com as carateristicas dos gestores/proprietarios, as carateristicas das
PMEs, e as suas praticas de gestdo financeira com o acesso ao financiamento bancério pelas
PMEs da industria transformadora. De seguida, realizou-se uma pesquisa qualitativa a cerca de
30 PMEs, com vista a aprofundar a interpretacao dos resultados do estudo quantitativo.

Os resultados da pesquisa permitiram identificar os determinantes do lado da procura que
influenciam o acesso ao financiamento bancario, tendo em consideragdo as carateristicas dos
gestores/proprietarios, as carateristicas das PMEs e as suas praticas de gestdo financeira. Foi
ainda possivel identificar o tipo de relagdo e associacdo, bem como as principais varidveis

explicativas, como a seguir se apresenta.

8.1 Carateristicas do gestor/proprietario e acesso a financiamento

Tendo em conta os resultados das analises efetuadas, as carateristicas do gestor influenciam o
acesso ao financiamento de forma diferenciada. Enquanto a experiéncia influéncia

positivamente, ja a o género masculino, a idade e o nivel de escolaridade tém o efeito contrario.
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Por outro lado, a um nivel de significancia estatistica de 95%, apenas a experiéncia ¢
estatisticamente significativa para explicar o acesso ao financiamento bancério.

Os gestores de género masculino tém 0,948 menos chance de ter acesso ao financiamento
bancario quando comparados com as do género feminino. No entanto, os mais idosos tém 0,585
menos chances de ter acesso ao financiamento, comparativamente aos menos idosos. A
experiéncia profissional € a varidvel que mais influencia, dado que quando se possui experiéncia
profissional tém-se 1,832 mais chances de ter acesso ao financiamento. O nivel de escolaridade
influencia negativamente o acesso ao financiamento, ou seja, gestores com nivel superior tém
0,854 vezes menos chance de ir ao banco para contrair empréstimo. Isto pode ter a ver com a
facto de o elevado nivel de escolaridade permitir que optem por outras alternativas de
financiamento.

Os testes de hipoteses revelam que existe uma relacdo ndo significativa entre as
carateristicas dos gestores/proprietarios (género masculino, idade e nivel de escolaridade) e o
acesso ao financiamento bancario pelas PMEs em Mocambique, excetuando a varidvel
experiéncia.

A andlise qualitativa concluiu que esta relagdo existe, tendo-se observado que para mais de
trés quartos dos participantes a experiéncia e o nivel de escolaridade tinham influéncia sobre o
acesso ao financiamento, enquanto para a idade e o género masculino esta cifra cai para cerca
de dois tergos.

Relativamente aos temas que mais explicam as constatagdes da andlise quantitativa
destacam-se a atitude do gestor face a possibilidade de contrair crédito bancario, que inclui
categorias como risco, custo e valor, ja anteriormente discutidas. A este seguem-se 0s aspetos
internos, com enfoque na qualidade/viabilidade do projeto a ser financiado, o que pode em
ultima instancia conferir alguma autoconfianga (controle comportamental percebido) para ir
contrair o empréstimo.

Estes temas estdo em parte alinhados com a teoria do comportamento planeado, que
defende que as intengdes do gestor/proprietario em ir contrair um empréstimo bancario sao
determinadas pelo ser comportamento intencional, e que, por sua vez, este depende da atitude,
normas subjetivas e do controle comportamental percebido. No entanto, importa referir que
para o caso de Mogambique, para além de se verificarem os pressupostos da teoria do
comportamento planeado, surgiram ainda temas como a literacia financeira, competéncias em
gestdo e formagdo em geral, que tém igualmente impacto no acesso ao financiamento bancério

pelas PMEs.
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8.2 Carateristicas das PMEs e acesso a financiamento

A luz das analises efetuadas, a idade da empresa e o capital proprio influenciam negativamente
o0 acesso ao financiamento, enquanto o tamanho da empresa e o resultado bruto o fazem de
forma contréaria, isto €, t€ém uma influéncia positiva sobre o acesso ao financiamento. Para um
nivel de significancia estatistica de 95%, nenhuma destas varidveis influéncia
significativamente o acesso ao financiamento. No entanto, se considerarmos um nivel de
significancia estatistica de 90%, as varidveis tamanho da empresa, resultado bruto e capital
proprio passam a ser estatisticamente significativas.

O facto de a influéncia do capital proprio ser negativa e o valor do capital proprio das PMEs
ser muito pequeno, pode contribuir para explicar o limitado acesso ao financiamento. Estas
conclusdes podem sustentar o enfoque a ser dado as politicas publicas de promog¢ao do acesso
ao financiamento para as PME:s.

E importante referir que existem estudos que apontam alternativas de financiamento que
ndo envolvem a necessidade de se ter um capital proprio elevado para se ter acesso ao
financiamento bancario. Para cada ano adicional a empresa tem 0,588 vezes menos chance de
ter acesso ao crédito bancario. Entretanto, um aumento de um trabalhador na empresa tem 1,527
vezes mais chances de ter acesso ao crédito bancario. Um aumento de uma unidade no resultado
bruto traduz-se em 1,491 vezes mais chances de ter acesso ao crédito bancario. Por ultimo, o
capital proprio, indica que um aumento de uma unidade no valor do capital proprio representa
0,636 menos chances de ter acesso ao crédito bancario.

A analise qualitativa concluiu que existe uma relagdo entre as carateristicas das PMEs e o
acesso ao financiamento. Para a esmagadora maioria o resultado bruto, o capital proprio e a
idade da empresa sdo varidveis que influenciam esta relagdo. J4 a influéncia da dimensdo da
empresa foi considerada por menos de metade dos participantes, tendo mais de metade reservas
sobre a sua influéncia, ou seja, consideraram que a dimensdo da empresa ndo influenciava o
acesso ao financiamento bancario.

De entre os temas que mais explicam as constatagcdes da analise quantitativa destaca-se a
atitude da gestdo do topo face a possibilidade de contrair crédito bancério, mais especificamente
ao risco (tolerancia ao risco) e valor (oportunidade de o negocio agregar/criar valor para a
empresa), ja anteriormente discutidas. A esta seguem-se os aspetos internos, com temas como
a confianca/conforto e a solvabilidade, elementos que por si s6 transmitem a empresa a

tranquilidade e a expetativa de que vao poder honrar os seus compromissos. Ainda nos aspetos
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internos, a notoriedade da marca (idade da empresa) e a qualidade/viabilidade do
projeto/negocio sdo expressivos para a tomada de decisdo de contrair um empréstimo bancario.

O alinhamento com a teoria do comportamento planeado, traduz-se por via da atitude e do
controle comportamental percebido. Relativamente as variaveis significativas na relagdo com o
acesso ao financiamento, ficou evidente que as principais determinantes sdo a confianga/
conforto (capacidade de pagamento), as condicdes oferecidas os aspectos internos, a

solvabilidade, a existéncia de colaterais e a tolerancia ao risco.

8.3 Praticas de gestao financeira das PMEs e acesso a financiamento

A contabilidade organizada e o plano de negdcios/investimentos influenciam positivamente o
acesso ao financiamento, enquanto as compras a crédito e as compras na infernet, o fazem
negativamente.

As PMEs com contabilidade organizada tém 1,290 vezes mais chances de ter acesso ao
financiamento bancario. As PMEs que fazem compras a crédito t€ém 0,611 (ou seja, <1, logo
este multiplicador traduz-se numa diminui¢do da probabilidade) menos chances de ter acesso
ao crédito bancario. A pratica de compras na infernet, representa 0,804 vezes menos chances
de ter acesso a financiamento bancario. O plano de negocios/investimentos apresenta 1,286
vezes mais chance de a PME ter acesso ao financiamento para financiar ou co-financiar parte
ou a totalidade dos investimentos definidos. O exercicio de elaboracdo do plano de negdcios
gera uma oportunidade para um conhecimento mais profundo ndo s6 sobre o negocio e os seus
desafios, mas também e principalmente para se clarificar a estratégia que a empresa vai adotar
para o seu crescimento e, consequentemente, a forma como o vai financiar.

Os testes de hipoteses revelam que existe uma relagdo ndo significativa entre as praticas de
gestdo financeira das PMEs e o acesso ao financiamento bancario pelas PMEs em Mogambique.
Isto significa que embora exista uma relagdo com as varidveis independentes, estas relacdes nao
sdo determinantes.

A andlise qualitativa concluiu que existe uma relagdo entre as varidveis contabilidade
organizada, plano de negdcios, compras a crédito e compras na internet, embora para esta
ultima, devido ao limitado uso da infernet e subsequente compras, menos de um décimo dos
participantes confirmou esta relacao.

Os temas que mais explicam as constatacdes da analise quantitativa sdo diferenciados.
Enquanto para a contabilidade o que mais explica ¢ a informacdo financeira disponivel, que

decorre de uma certa informalidade e que resvala nos aspetos internos, tendo em conta que sem
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esta informacdo a PME percebe os desafios que enfrentar se tiver que ir a banca contrair um
empréstimo. A esta seguem-se as competéncias em gestdo financeira.

O elemento que mais influencia o plano de negbcios sdo as competéncias em gestdo
financeira para entender e fazer uso deste valioso instrumento, seguidas pelos aspetos internos
mais especificamente a informacao estratégica e estimativas previsionais que constituem um
requisito para ir ao banco. A apeténcia ao risco tende a ser menor, quando existem competéncias
e informagao estratégica e previsional fidvel e consistente. No que concerne as compras a prazo,
o que mais influencia é o conhecimento (educagdo financeira), seguido do risco, e, por ultimo,
para as compras na internet ¢ igualmente critico o conhecimento mas nas vertentes de crédito e
competéncias em gestdo financeira, tendo o risco um contributo menor.

O alinhamento com a teoria do comportamento planeado, revela-se em todas as suas
dimensdes. No entanto, a semelhanca do perfil dos gestores, importa referir que para o caso de
Mogambique, a emergéncia do tema competéncias em gestdo e literacia financeira, que tém

igualmente impacto no acesso ao financiamento bancario pelas PME:s.

8.4 Conclusdes globais

As PMEs precisam de financiamento em diferentes fases do seu ciclo de vida, no entanto, a
decisdo de ir contrair um empréstimo bancario para investimento, ¢ influenciada por uma série
de fatores. As carateristicas dos gestores/proprietarios e as carateristicas da empresa sdo mais
determinantes quando comparadas com as praticas de gestdo financeira.

A pesquisa quantitativa revelou que de entre os determinantes do lado da procura que
influenciam o acesso ao crédito bancario pelas PMEs da industria transformadora, destacam-se
a experiéncia (nivel de significancia estatistica de 95%), o tamanho da empresa, o resultado
bruto e o capital proprio (nivel de significancia estatistica de 90%).

Em relacdo a pesquisa qualitativa as varidveis explicativas (categorias) e os cédigos que as

geraram sao a seguir apresentados:

» FEducagdo financeira e em gestdo - literacia financeira e competéncias em gestao
financeira;

*  Qualidade dos servicos prestados pelos provedores de servigos financeiros - qualidade
do atendimento, informagao disponibilizada e entendimento das necessidades;

» Ligoes aprendidas pelas PMEs - o que é necessario para contrair um empréstimo € como

evitar o crédito mal parado;
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»  Aspetos culturais - desigualdade de género, comportamento esperado e informalidade
na gestdo financeira;

» Atitude em relagdo ao risco - niveis de tolerancia ao risco ou apeténcia para assumir
riscos, Custo - taxa de juros e estrutura de custos e valor - oportunidade de negdcio e
criacdo de valor para o negocio;

* Aspetos internos a empresa - necessidades financeiras; qualidade/viabilidade do
projeto/negocio, desempenho do negocio, idoneidade, maturidade; grau de preparacao
para o empréstimo, auto-financiamento, capacidade de fazer negdcio e de empreender,
confianga/ conforto, perseveranca, notoriedade da marca, capacidade negocial,
capacidade de pagamento e solvabilidade;

» Condigoes oferecidas - requisitos solicitados (colaterais/garantias, entre outros.),
informacgdo financeira disponivel, informagao estratégica e estimativas previsionais;

= Crengas dos gestores - evolucdo da conjuntura econdémica; volatilidade /pouca

previsibilidade da economia e necessidade de acreditar no projeto.

O estudo demonstra que as medidas que tém sido implementadas com vista a aumentar o
acesso ao financiamento pelas PMEs com enfoque no lado da oferta, como sejam a criagdo de
fundos de garantia, linhas de crédito especiais, entre outras, podem ser insuficientes dada a
necessidade de compreender os determinantes do lado da procura, cruciais para informar
estratégias e instrumentos efetivos.

Esta conclusdo esta em linha com os resultados do inquérito a industria transformadora em
Mogambique, no qual se constatou que uma das principais razdes apresentadas para o limitado
acesso ao crédito era a falta de informagdo, as exigéncias de colateral a apresentar na
candidatura ao crédito e as elevadas taxas de juros (DERG et al., 2018).

Neste contexto, esta pesquisa recomenda formas e medidas de politicas para aumentar o
valor do capital proprio das empresas, elevar os niveis de tolerancia ao risco, melhorar a literacia
financeira e as competéncias em gestdo financeira, elementos que podem conferir maior
confianga para contrair o empréstimo bancario.

A analise destas varidveis permite concluir que o acesso ao financiamento por si ndo ¢
suficiente para assegurar o crescimento das PMEs, ao contrario do que parece ser uma crenga
generalizada. As intervencdes que visam apoiar a sustentabilidade das PMEs ndo podem ser de
curto prazo, pois o tipo de mudancgas que sdo requeridas nas suas carateristicas s6 acontecem a

médio e longo prazo.
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Os dados evidenciaram que o acesso ao crédito bancario, por si s6, ndo ¢ uma condigdo de
sucesso para as PMEs. E necessario uma maior e mais profunda interagio com a empresa, para
se perceber quais as verdadeiras limitacdes da empresa, nos seus varios dominios e cobrindo os
varios estagios de desenvolvimento das PMEs.

Os programas de apoio as PMEs ndo se devem circunscrever ao apoio a identificagdo de
alternativas de financiamento. Estes devem incluir assisténcia e acompanhamento individual,
em funcdo de um diagndstico das necessidades de capacitagdo identificadas com vista a
elaboracdo de um plano de agdo especifico. O financiamento deve ser parte deste pacote, mas

provavelmente ndo serd o mais determinante.
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CAPITULO 9: RECOMENDACOES, LIMITACOES E AREAS DE
INVESTIGACAO FUTURA

9.1 Recomendacdes

Tendo em conta a relevancia das conclusdes deste estudo para melhorar o acesso ao
financiamento bancdario pelas PMEs, recomenda-se que os determinantes do lado da procura
relacionados com o acesso ao financiamento pelas PMEs sejam considerados parte da agenda
nacional com vista a aumentar o acesso ao financiamento para este segmento de mercado. Por
outro lado, em face das principais constatagdes descritas ao longo desta pesquisa e dos
problemas nela identificados, em geral, enfrentados pelas PMEs em Mog¢ambique, foram
identificadas as implicag¢des nas politicas, tendo havido o cuidado de as classificar de modo a
destacar as entidades com responsabilidade para a sua implementagao, isto €, para o Governo,
para o setor privado (PMESs) e para as institui¢cdes financeiras, Fintechs, doadores e instituigdes
de desenvolvimento.

A pesquisa devera ser priorizada, com enfoque em programas de desenvolvimento e
capacitagdo das PMEs, no fortalecimento e diversificacdo das fontes de financiamento, no
desenvolvimento do setor privado, no estimulo e incentivo ao empreendedorismo, entre outras.

Sédo a seguir apresentadas as implicagdes por grupo de entidades do ecossistema financeiro:

Politicas, estratégias, ambiente legal e regulamentar

* Programas de capacitacdo e /inkage vocacionados para as PMEs;

» Programas de facilitagdo de crédito, sem, no entanto, distorcer o mercado;

= Politicas de promog¢do do empreendedorismo e do acesso ao financiamento pelas PMEs;

* Promover a inovagdo no que concerne aos instrumentos de financiamento disponiveis
para as PMEs, com destaque para o mercado de capitais (Bolsa de valores, Private
equity e outros instrumentos alternativos);

= Estabelecer um ambiente regulatdrio apropriado para o surgimento e consolida¢do das

= Fintechs;

= Rever as taxas de juro, de forma a tornar o crédito mais acessivel para as PMEs.

= Reformas com vista a aumentar o acesso ao financiamento, com regulamentos
especificos para esse efeito (taxas bonificadas, refinanciamento, crédito para as
mulheres, start-ups, etc.);

= Politicas mais consentaneas com as necessidades e capacidades financeiras das PMEs;

= Definir mecanismos de credit rating especificos para as PMEs.

169



Setor Privado (PMEs)

Melhorar as praticas de gestdo financeira, incentivar a cultura de poupangas e construir
o capital proprio dentro das empresas;

Promover a abertura do capital das empresas para terceiras entidades, como forma de
fortalecer a sua estrutura financeira;

Melhorar a interagdo com outras entidades, particularmente as institui¢des financeiras e
outras no ecossistema financeiro, de modo a se estabelecer uma comunicacgao efetiva; e
Priorizar agdes de formagdo e capacitagcdo institucional, incluindo temas ligados a
sectores das financas, Autoridade Tributéria, Seguranca Social, entre outros;

Apostar na inovag¢do, pesquisa e desenvolvimento;

Alavancar as tecnologias disponiveis para responder & procura de bens e servigos;
Formar parcerias estratégicas e inteligentes para assegurar a importacdo de

conhecimento e tecnologias.

Instituicoes Financeiras tradicionais e Fintechs
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Rever os modelos/mecanismos de andlise de risco de crédito e os seus requisitos
(incluindo relaxamento ao nivel dos colaterais, etc);

Melhorar a gestdo de dados disponiveis das PMEs, de forma a reduzir a assimetria de
informacao;

Promover programas de capacitacdo para as PMEs, como forma de estimular e
desenvolver o mercado de crédito em Mogambique;

Introduzir produtos financeiros mais alinhados com as necessidades das PMEs, como ¢
o caso do seguro de crédito comercial;

Melhorar a interagdo com outras entidades no ecossistema financeiro, de modo a
estabelecer uma comunicagdo cada vez mais efetiva;

Usar as Tecnologias de Informagao e Comunicacio para melhorar o acesso ao crédito
pelas PMEs (Fintechs);

Avaliar o potencial da Inteligéncia Artificial para reduzir a assimetria de informacao;
Conceber estratégias de marketing e produtos com base no Human Center Design
approach (HCD), que preconiza a conce¢ao de produtos tendo em conta as reais
necessidades das PMEs;

Promover o uso de novas tecnologias e big data para melhorar o processo tradicional de

concessao de empréstimos;



Doadores e Institui¢oes de Desenvolvimento (estratégias e programas)

Conceber e financiar programas de capacitacdo e desenvolvimento das PMEs, com
enfoque nas cadeias de valor mais promissoras € com impacto no desenvolvimento
endogeno da economia;

Promover alternativas de financiamento alinhadas com o perfil e necessidades das
PMEs

Conceber e financiar em parceria com o setor privado e publico iniciativas ao nivel da
Incubagdo, aceleracdo e linhas de crédito com assisténcia técnica as PMEs;

Apoio no estabelecimento de instituicdes dedicadas ao financiamento as PMEs, que
sejam focadas e sustentaveis

Apoiar o desenvolvimento do mercado de capitais e o fortalecimento e diversificagdo
das fontes de financiamento,

Programas de desenvolvimento e capacitagdo alinhados com as novas tendéncias no
mercado financeiro (Blockchain, Inteligéncia Artificial, Digital loans, etc.);

Promover o surgimento de institui¢des de capital de risco direcionadas para as PMEs.

9.2 Limitagdes da pesquisa

Como qualquer estudo, em relag@o a esta pesquisa, destacam-se as seguintes limitagdes:

Limitada informagdo sobre o financiamento as PMEs em Mogambique;

Limitada influéncia do autor sobre a base de dados, para além de uma breve limpeza e
exclusdao das PMEs informais, isto €, que a data da realiza¢do do inquérito nao possuiam
o Numero Unico de Identificagio Tributaria (NUIT);

Informacao globalizada sobre a industria transformadora, no qual estdo inseridos varios
sub-setores;

Pesquisa baseada em dados de um periodo, ndo sendo uma anélise de uma série. Este
facto limita a validade das relagdes causais estabelecidas nos resultados. Por isso, uma

pesquisa longitudinal é recomendavel;
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9.3 Areas de investigacio futuras

Algumas areas de investigacao futuras:

A estrutura financeira das PMEs ¢ um assunto que precisa ser aprofundado, particularmente
as PMEs em economias emergentes. As pesquisas posteriores poderiam perceber até que ponto
os resultados desta pesquisa podem ser extrapolados para as PMEs em geral, tendo em conta
que a base de dados que foi utilizada se confina as PMEs da industria transformadora.

Uma outra area a priorizar pode ser o vazio enorme a ser explorado no que concerne as
alternativas de financiamento para as PMEs, que ndo era o enfoque desta pesquisa;

Tendo em conta a dtica dos bancos, as questdes que se colocam para aumentar o acesso a
crédito para as PMEs poderiam ser estudadas, nomeadamente:

* Como diminuir ou compartilhar o risco para os bancos com os pedidos de empréstimo

para pequenas empresas?

= Como reduzir o custo da aplicacdo e processamento de pequenos empréstimos?

* Como melhorar a qualidade das informagdes sobre as empresas ao nivel exigido pelos
bancos no processo de solicitacdo de empréstimos sem sobrecarregar as pequenas
empresas que ndo podem arcar com uma estrutura administrativa adequada?

Um estudo aprofundado sobre as plataformas digitais existentes e o seu potencial contributo

para a melhoria do acesso ao financiamento pelas PMEs, ¢ igualmente necessario e oportuno.

Tendo em conta que o modelo ndo conseguiu em todos os casos explicar as variagdes a
100%, o que indica que existem outras variaveis igualmente importantes do lado da procura
que ndo foram incluidas no estudo, uma pesquisa mais abrangente pode ser de grande utilidade.

Esta pesquisa baseia-se em dados de um periodo, ndo sendo uma andlise de uma série. Este
facto limita a validade das relagdes causais estabelecidas nos resultados. Por isso, uma pesquisa
longitudinal ¢ igualmente recomendavel.

Outra area de interesse para a pesquisa futura ¢ a analise/concecdo de modelos de analise
de risco de crédito. Salienta-se que apesar de existirem boas praticas internacionais que tém
estado a tentar dar resposta a estas questdes, segundo Ganbold (2008), os bancos tém estado a
desenvolver novos modelos de negdcios, tecnologias e sistemas de gestdo de risco para atender
o setor das PMEs. Por outro lado, a adaptagdo tecnoldgica promete reduzir custos e melhorar a
transparéncia na prestacao de servigos financeiros, facto que se torna cada vez mais visivel em

muitos bancos.
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A pesquisa posterior poderia avaliar até que ponto os resultados desta pesquisa nao
poderiam ser extrapolados para os restantes de sectores, tendo em conta que esta pesquisa se
referi exclusivamente a area de manufatura;

Os resultados poderiam ser igualmente testados para um contexto rural, tendo em conta que
as carateristicas das empresas baseadas nas zonas rurais diferem significativamente do meio
urbano. Este argumento podera ser valido para a Africa Austral e Ocidental;

Esta pesquisa procurou perceber as determinantes da procura que influenciam o acesso ao
financiamento, sem incluir a sua andlise comparativa com os aspetos ligados a oferta, devido
essencialmente a limitada disponibilidade de informacdo. Por conseguinte, em futuras
pesquisas seria recomendavel englobar outras medidas que incluam o lado da oferta do crédito,
tais como informacdes sobre os niveis de endividamento das empresas.

A informacao sobre os fatores que determinam o acesso ao crédito bancario pelas PMEs da
industria transformadora ¢ bastante limitada na literatura em geral e, particularmente, em
Mogambique. Este fato impds limitagdes para a comparagdo dos resultados com estudos
similares. Por isso, recomenda-se que se incentive a realiza¢do de mais estudos nesta matéria,
para melhorar o conhecimento e a elaboragao de politicas e estratégias informadas e fundadas

na realidade e, em ltima analise, o acesso ao financiamento.
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Anexo A: Amostra de empresas entrevistadas na pesquisa qualitativa

Empréstimo

Fontes de

P Género | Idade | Nr Trab. L . : Local Sub-sector
Bancario * Financiamento
1 Masc 62 65 Sim Fundos Proprios Mal?ut(? Produtog metalicos
Banca Provincia fabricados
~ Fundos Proprios Maputo ~ .
2 Fem 45 10 Nao Fornecedores Cidade Nao categorizado
3 Masc 47 41 Sim Fundos Proprios Mal?utg Alimentos e bebidas
Banca Provincia
4 Masc 47 100 Sim Fundos Proprios Sofala Magquinaria
Banca
5 | Masc | 49 | 10 Nio Fundos Proprios | iaputo | Processamento de
Provincia Lixo
6 Masc 45 6 Sim Fundos Proprios, Maputg Alimentos e bebidas
Banca Provincia
Fundos Proprios,
7 Masc 56 17 Sim Fundos Publicos Manica | Alimentos e bebidas
(ADVZ), Banca
8 | Masc | 33 8 Sim Fundos Préprios, | 7. ¢sia | Alimentos ¢ bebidas
Banca
9 | Masc | 62 | 43 Sim Fundos Proprios, | g 01, Mobilidrio
Bancos
Fundos Proprios, Manuto
10 Masc 52 27 Sim Bancos, puto Produtos quimicos
Provincia
Fornecedores,
11 Masc 62 37 Nao Fundos Proprios, Sofala Produtos quimicos
Fornecedores
Fundos Proprios, Inhamban
12 Masc 55 10 Sim Banca, Fundos o Alimentos e bebidas
Publicos
13 Masc 45 5 Nao Fundos Proprios M.a puto Alimentos e bebidas
Cidade
14 Masc 51 5 Nao Fundos Proprios M.a puto Vestuario
Cidade
15 Masc 54 45 Niao Fundos Proprios Tete Alimentos e bebidas
Fundos Proprios,
16 Masc 37 12 Nao adiantamento de | Nampula Mobiliario
clientes
17 Masc 40 3 Nao Fundos Proprios Mal?utg Produtog metdlicos
Provincia fabricados
18 Masc 56 37 Sim Fundos Proprios, Niassa Agro-processamento
Banca
19 Masc 54 38 Sim Fundos Préprios, Cabo Nao categorizado
Banca Delgado
Fundos Proprios,
Instituigdo
20 Masc 37 5 Sim Financeira de Niassa Agro-processamento
Desenvolvimento
(GAPI)
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21 Masc 54 7 Nao Fundos Proprios M.a puto Téxteis
Cidade
~ . Cabo Processamento
22 Masc 60 20 Nao Fundos Proprios Delgado Madeira
23 Masc 36 8 Niao Fundos Proprios Gaza Alimentos e bebidas
24 Masc 38 8 Niao Fundos Proprios Gaza Alimentos e bebidas
25 | Masc | 46 12 Niio Fundos Préprios | Nampula | | rocessamento
Madeira
26 Fem 48 11 Nao Fundos Proprios M.a puto Alimentos e bebidas
Cidade
27 Fem 27 5 Nao Fundos Proprios M.a puto Alimentos e bebidas
Cidade
28 | Fem | 57 25 Sim Fundos Préprios, | Maputo Plastico
Banca Provincia
29 | Fem | 52 | 50 Sim Fundos Proprios, | Maputo |10 e bebidas
Banca Cidade
30 Fem 60 5 Nao Fundos Proprios M.a puto Alimentos e bebidas
Cidade

* Nos ultimos 3 anos
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Anexo B: Guiao da Entrevista Estruturada

O presente guido de entrevista estruturada visa Unica e exclusivamente recolher informagdo para
analise de dados inerentes ao tema: “Financiamento as PMEs da Industria Transformadora:
Determinantes do lado da procura que influenciam o acesso ao crédito bancario em Mogambique”, no
ambito da realizagdo de uma pesquisa para obtencdo do grau de Doutor em Estratégia e
Empreendedorismo, na ISCTE Business School de Portugal.

Pelo que, solicita-se que responda com o maximo de rigor, lembrando porém, que ndo hé respostas
certas ou erradas relativamente a qualquer dos itens, pretendendo-se apenas a sua opinido pessoal e
sincera.

De referir que, a informacdo a ser recolhida ¢ de natureza confidencial. Por conseguinte, o seu
tratamento serd efetuado de uma forma global e ndo individualizada, salvaguardando o seu anonimato.

PARTE A: CARATERISTICAS DOS GESTORES E ACESSO AO CREDITO BANCARIO

A.1 Na sua opinido, as carateristicas dos gestores/proprietarios influenciam a decisdo de
contrair crédito bancario. Sim( ) Nao () Naosei( )

A.2 Como avalia cada uma das seguintes carateristicas do gestor/proprietario na decisdo de
este contrair um crédito bancdrio. Justifique a sua resposta.

Tipo
Variaveis . Nio Justifique a sua resposta
Influencia

influencia

Género

Idade

Experiéncia

Nivel de
escolaridade
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PARTE B: CARATERISTICAS DAS PMEs E ACESSO AO CREDITO BANCARIO

B.1 Na sua opinido, as carateristicas das PMEs influenciam a decisdo de contrair crédito
bancédrio. Sim( ) Nao () Naosei( )

B.2 Como avalia cada uma das seguintes carateristicas das PMEs na decisdo de este contrair
um crédito bancério. Justifique a sua resposta.

Tipo

Varidveis . Nio Justifique a sua resposta
Influencia .
Influencia

Idade da
empresa

Tamanho
da empresa

Resultado
Bruto

Capital
Préprio

PARTE C: PRATICAS DE GESTAO FINANCEIRA E ACESSO AO CREDITO BANCARIO

C.1 Na sua opinido, as praticas de gestdo financeira das PMEs influenciam a decisdo de contrair
crédito bancario. Sim () Nao () Naosei( ).

C.2 Como avalia cada uma das seguintes praticas de gestdo financeira das PMEs na decisdo de
esta contrair um crédito bancério. Justifique a sua resposta.

Tipo

Varidveis ) Niao Justifique a sua resposta
Influencia | . .
influencia

Contabilidade
organizada

Compras a
Crédito

Compras na
Internet

Plano de
Negocios
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PARTE D: INFORMACAO GERAL

Codigo . Data: / / Hora de inicio Término

Idade anos Género: Masc Fem Subsetor de Atividade:

Fontes de financiamento que conhece:

Fontes de financiamento que usa:

Tem/teve empréstimo bancario (nos tltimos 3 anos): Sim ; Nao ; Nr de Trab:

Indique os fatores que influenciaram a sua decisdo de ir contrair um empréstimo?

O que recomendaria para melhorar o acesso ao financiamento para as PMEs em Mog¢ambique?
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Anexo C: Quadros-resumo da Analise Tematica

CARATERISTICAS DOS GESTORES

GENERO
Evidencias  representativas  das | 1* ordem - Temas 2*  ordem -13* ordem -
entrevistas Categorias Conceitos
P 21: Conhece muitas mulheres com | Conhecimento sobre | Educagao
experiéncia. O ir ao banco depende de | os beneficios e riscos | Financeira
uma percegdo sobre os beneficios e | da banca (1/44) Confianga nos | Conhecimento
riscos instrumentos/prod
utos financeiros
P 26: capacidade de me dar resposta | Percecio  sobre  a | Qualidade do | Percecoes
aos objetivos € que conta qualidade dos servigos | servigo
prestados pela bancos
(2/44)
P 27: Tive experiéncias negativas por | Experiéncias Ligcdes aprendidas | Experiéncias
causa das taxas de juro que ndo sdo | anteriores a que oS anteriores
fixas, pelo menos nas experiéncias | participantes
que teve ... estiveram sujeitos
(2/44)
P 30: Mais facil para os homens ir ao | Desigualdade do | Aspetos culturais | Normas
banco do que as mulheres género  (Diferencas subjetivas
entre os homens e as
mulheres) (1/44)
P 3: O homem corre e assume mais | Apeténcia para | Risco
riscos do que a mulher assumir riscos (9/44)
P 7: Sao poucas as mulheres que vao
ao banco. Os mais atrevidos s3o os
homens. As poucas mulheres que nao
tém nivel superior mas com uma Atitude
empresa e com grau médio. Elas ndo
arriscam de qualquer maneira. Os
homens € que arriscam mais.
P 27: retraida por causa das taxas de | Custo do  capital | Custo
juro que nao sao fixas percebido como sendo
elevado (2/44)
P 5: “ ... como empresario, ndo tem | Qualidade do
peso nenhum ser do género masculino | projeto/negocio a ser
ou feminino, o negoécio ¢ que | financiado (12/44)
importa...’.’ . Aspetos internos Controle
P 11: O importante € o negocio. A comportament
moeda ndo vé€ o género al percebido
Necessidades
P 19: a necessidade financeira ¢ que | financeiras (de
leva a pessoa ao banco crédito) (8/44)
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Evidencias das

entrevistas

representativas

1? ordem - Temas

2% ordem
Categorias

3*  ordem
Conceitos

P 16: Para pedir financiamento vocé
tem que ter colaboradores. O negdcio
deve estar bem

Desempenho do
negdcio
(colaboradores e
rentabilidade (2/44)

P 30: ... consultar o marido por causa
do regime de casamento por
comunhdo de bens para tomar a
decisdo de contrair empréstimo

Requisitos solicitados
(Aval do conjugue
marido/dependéncia
da mulher) 1/44

Condig¢des

oferecidas para o

empréstimo

P 19: A economia vai dar um boom.
Fui ao banco contrair empréstimo.

Evolucao da
conjuntura econdmica
(2/44)

Crencas
gestores

dos

Fonte: Autor (2020)
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IDADE

satisfazer os requisitos que o banco pede.

0 empréstimo

Evidencias representativas das entrevistas | 1* ordem - Temas 2* ordem -|3* ordem -
Categorias Conceitos
Influencia e nao influencia Conhecimento da | Educagao
P 15: leva tempo até as pessoas perceberem | importancia do | Financeira .
. A A e g Conhecimento
a importancia do crédito. Familiarizag¢do da | crédito (1/37) dominio b
pessoa no contexto do crédito. Considere (dominio banca
: . e finangas)
ser normal mais velho estar mais preparada,
€ ter menor receio
P26: a capacidade de me dar resposta aos Qualidade do Qualidade do | Percegoes
objetivos ¢ que contam. A idade ndo ¢é atendimento, servigo (interacdo com
relevante informagao a banca)
disponibilizada,
entendimento das
necessidades, (2/37)
P 27: Quanto maior a idade mais valor se da | Li¢des  aprendidas | Experiéncias Experiéncias
a banca, mas pode ter outras fontes de | (1/37) anteriores anteriores
recursos. Existe mais seguranca nos mais (passado)
idosos. Tem um Plano B.
P21: Os adultos sdo mais cautelosos, | Comportamento Aspetos Normas
calculam mais o risco. esperado (2/37) culturais subjetivas
P22: Com a idade vem a visdo, experiéncia
P 21: Jovem toma mais riscos. Idoso ¢ mais | Apeténcia para | Risco
risco averso. Depende da idade do | assumir riscos | (negativa)
empresario. O jovem acaba sendo mais | (16/37)
criativo e ambicioso e vai com muita sede
ao pote
P 26: o custo do dinheiro, as taxas de juro | Custo do capital Custo Atitude
sdo muito altas (1/37) (negativa) (consequéncias
)
P 9: Em qualquer idade desde que tenha Oportunidade de Valor
herdeiros. Qualquer um pode morrer negocio (agregagdo | (positiva)
P 13: 0 mobil é a oportunidade e saber que | de valor para o
precisa do banco para gerar mais lucros negocio) (2/37)
(aumentar)
Influencia e ndo influencia Idoneidade do
P 11: Maior responsabilidade para os mais | proponente/maturida
velhos. Os mais novos tendem a ser menos | de (2/37)
responsaveis Aspetos Controle
nternos rtament
P 28: o plano de negobcios, a perspetiva do | Qualidade do ;;)mp Oercebi do
negocio sdo mais importantes do que a | projeto/negocio (expeg tativas)
idade do gestor (6/37)
Requisitos Condigodes
P 23: o dono da empresa ¢ que tem que | solicitados (3/37) oferecidas para
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Evidencias representativas das entrevistas | 1* ordem - Temas 2* ordem -|3* ordem -
Categorias Conceitos

P 26: Os requisitos solicitados pelo banco

como documentac¢ao, informagao financeira

e garantias,

P 30: Nao ¢ uma grande limitante, porque

os bancos exigem garantias. Basta ter as

garantias

P20: Tendo em conta as projecdes, planos, | Evolugdo da | Crencas  dos

etc, 0 homem sempre € capaz economia (1/37) gestores

Fonte: Autor (2020)
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EXPERIENCIA

Evidencias das

entrevistas

representativas

1? ordem - Temas

2% ordem -
Categorias

32 ordem -
Conceitos

P 6: sabe quais sdo as vantagens de
trabalhar com o banco

da
do

Conhecimento
importancia
crédito (3/36)

Educacgao
Financeira

Conhecimento
(dominio banca e
financas)

P 7: ¢ determinante, permite ver
quando e para que finalidade ¢ que se
vai pedir o dinheiro. J& cometeu erros
antes e ndo quer repetir

P 12: o perfil do empresario vem da
experiéncia, aspetos que tem a ver com
a experiéncia, e até ja foi ao banco.
Infografic ndo diz nada

Licdes aprendidas
(5/36)

Experiéncias
anteriores

Experiéncias
anteriores
(passado)

P 4: Decisao informada, mais
calculista, anula os rececios, fobia ao
risco de crédito, maior capacidade de
medir o risco

P 21: Quanto mais confiante a empresa
estiver em relacdo ao seu negobcio,
maior apeténcia para consumir crédito.
Tem que estar muito segura. Se tiver
muitas incertezas em relagdo ao seu
negdcio acaba ndo indo ao banco.
Experiéncia ¢ determinante ...

Apeténcia
assumir
(16/36)

para
riscos

Risco (negativa)

P 27: ... nunca recorreu a banca porque
o crédito € muito caro, ¢ proibitivo

Custo do capital
(1/36)

Custo (negativa)

Atitude
(consequéncias)

P 4: Capacidade de negociar, para
questionar a oferta, “encostar o banco a
parede”

P 8: Quanto maior melhor. Permite
pedir o empréstimo de uma forma
organizada, ou no minimo com um
bom aconselhamento

Melhor
(9/36)

preparado

P 27: Faz com que o negocio se
financie a si mesma. A experiéncia da
equilibrio ao negdcio.

P 29: A experiéncia ajuda a
implementar o negodcio sem ter que
recorrer a banca, nada melhor que
dormir sem ter divida

Auto-
financiamento
(2/36)

Aspetos internos

Controle
comportamental
percebido
(expectativas)

Fonte: Autor (2020)
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NIVEL DE ESCOLARIDADE

Evidencias representativas das entrevistas

1*  ordem -
Temas

2*  ordem
Categorias

3*  ordem
Conceitos

P1: Formagdo académica elevada tem
mais pontos para ir ao Banco. No entanto,
pode haver alguma indecisdo mesmo com
formag¢do académica

P21: Iletrado ... Fogem do crédito porque
tem medo de perder as coisas que ja tém.
Quando se explica como funciona o
crédito, elas j& mudam de perspetiva. O
banco ndo ¢ uma agéncia imobiliaria. Ao
mesmo tempo que tem medo do banco,
podem ir buscar a caixa comunitdria
(Instituicdo de  MicroFinangas). A
ignorancia em relagdo ao mecanismo de
funcionamento de um crédito, a literacia
bancéria ¢ fundamental.

Conhecimento
da importancia
do crédito (4/33)

Educagao
Financeira

P6: conhecimento para analisar o projeto a
financiar, decisao informada

P15: Um individuo com licenciatura ja
esteve em aulas sobre o valor do dinheiro
no tempo, custo do dinheiro, informagao
sobre pagamentos. Estd informado e
capacitado para conferir o que esta a ser
proposto. Evita fazer compromissos sem
os valores

Conhecimentos
de gestdo (6/33)

P19: Pau de dois bicos. Ensina a pensar,
faculdade ensina a analisar as coisas de
forma critica. Quem ndo foi a faculdade
tem mais dificuldade de por as coisas no
papel. Mesmo que os dois tenham o
mesmo emprego para varrer a rua, a forma
de fazer ¢ diferente. Informacao para fazer
sentido. Encara as coisas sempre como
oportunidades e ndo como desafios.
Muitos empresarios ndo devem estar
preparados. E preciso saber organizar uma
ideia. Escolaridade ¢ bastante util

Formagdo
superior (2/33)

Educagao Geral

Conhecimento
(educagao
financeira
educagdo geral)

€

P 25: Fica longe do banco quando paga
mais caro. Tem apeténcia pelo credito mas
ndo pelo crédito bancario Eu teria
comecado a consumir produtos bancarios
muito cedo, se tivesse essa literacia mais
cedo mas fazia tudo a fundos proprios.
Quando quis ir para o crédito queria um
valor mais alto ... e depois chateei-me.

Ligdes
aprendidas
(3/33)

Experiéncias
anteriores

Experiéncias
anteriores
(passado)
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leituras ... ndo tem que ser universidade

P 9: Nao tem nada a ver porque a pessoa
faz 0 negocio a mesma.
Empreendedorismo ¢ que conta. ...

P 16: ... muitos empresarios mostram bom
desempenho mas ndo sabem ler nem
escrever. O que conta ¢ o espirito e a
capacidade de fazer as  coisas
acontecerem. Escolas de ensino bésico
formam jovens, que sem experiéncia nao
vao ao banco

Evidencias representativas das entrevistas | 1*  ordem -|2* ordem - |3* ordem -
Temas Categorias Conceitos
P 26: O projeto e experiéncia de gerir o
negdcio e outros créditos do passado
P 13:... o nivel social do gestor influencia | Comportamento | Aspetos Normas
a sua decisdo de usar a banca esperado (1/33) | culturais subjetivas
P 5: Escolarizado tem ferramentas e | Apeténcia para | Risco (negativa)
elementos, mais pontos fortes para decidir | assumir  riscos
ir ao banco, como gerir e como |(9/32) (+) e
reembolsar, pros e contras... outro (-)
P 7: Menos informacdo pode lancar mais
a pessoa. O que conta ¢ a capacidade .
. ) Atitude
empreendedora. Nao equacionam todos os o
riscos. Tem menos receio. Tem tido (consequéncias)
sucesso ...
P 13: Quem ¢ audaz j4 vai facilmente ao | Custo do capital | Custo (negativa)
banco. Quem nio ¢, pode considerar um | (1/33)
roubo o pagamento de juros e ndo vai ao
banco...
P 30: H4 muitos empreendedores com | Capacidade de
nivel de escolaridade baixo, que estdo no | fazer = negbcio
negocio e conhecem as regras basicas e | (4/33) (¢ que
tém um objetivo conta ¢ ndo a
escolaridade)
P 14: ndo muita porque tudo depende da
capacidade de fazer negocio
P3: o que ¢ relevante ¢ a capacidade de
fazer negbcio
P 11: o que conta ¢ a capacidade de fazer
negdcio e ver as oportunidades. Os
estudos podem ndo trazer mais-valias.
- Controle

P 8: Saber ler, escrever e pensar ... sem ter | Capacidade de

, . ~ . comportamental
um certo nivel de escolaridade ndo | empreender Aspetos internos percebido
consegues pensar,... para fazer certas | (3/33) (expectativas)

Fonte: Autor (2020)
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CARATERISTICAS DAS PMEs

IDADE DA EMPRESA

Evidencias representativas das entrevistas 1*  ordem -|2* ordem -|3* ordem -—
Temas Categorias Conceitos

P 25: Uma empresa com muitos anos de | Li¢des Experiéncias Experiéncias

trabalho ja ¢ idonea e passou por muitas | aprendidas anteriores anteriores

fases, tem ligdes apreendidas, sabe o que € | ((2/29) (passado)

bom para ela, sabe como definir e mitigar os

riscos do seu crédito

P 26: Tem presenca no mercado. Start-up ¢é

mais complexo. Tem track record de gestao

e crédito, penetracdo no mercado

P 15: ... os bancos ja tem o track-record de | Apeténcia para | Risco (negativa)

trés anos e ¢ quase impossivel ndo ter | assumir  riscos

financiamento. Os bancos ndo financiam o | (11/29) (+) e

conceito. Focam-se mais na extensdo ¢ nao | outro (-) .

Atitude

nas start-ups. A
Oportunidade de | Valor (positiva) gcs())nsequenm
negocio

P 5: Empresa nova tem necessidade de (agregacdo de

crescer, start-up a empresa precisa de valor para o

crédito em funcdo da fase no ciclo de vida negocio) (3/29)

P 22: ... resistiu ou manteve-se no mercado, | Perseveranga

passou por varios embates, e quem ndo ¢ | (1/29)

capaz morre logo. Por outro lado a empresa

pode ir ao banco.

P 10: Se a empresa ¢ mais antiga sente-se | Notoriedade da

mais segura, ¢ acredita que o banco pode | marca (6/29)

ajudar ... o banco tem maior preferéncia . Controle

- —— — Aspetos internos

P 1: E um termo de referéncia mas ndo ¢ comportamen

significativa , depende dos argumentos do tal percebido

projeto (expectativas

P24: O importante ¢ o projeto a ser | Qualidade/viabil )

financiado. Pode ser uma empresa antiga | idade do

mas nao ter uma boa gestao e desempenho projeto/negdcio
(5/29)

P 21: S6 pode contrair empréstimo se tiver | Requisitos Condigdes

assets, € muitas empresas comecam sem | solicitados oferecidas para o

assets. (1/29) empréstimo

Fonte: Autor (2020)
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TAMANHO DA EMPRESA

Evidencias representativas das entrevistas

1? ordem - Temas

22 ordem

32 ordem

Categorias Conceitos
P 11: uma grande empresa tem mais | Apeténcia  para
predisposicdo de ir ao banco contrair | assumir riscos | .. .
. . . Risco (negativa)
empréstimo comparativamente a uma | (8/21) (risco de
empresa pequena ndo honrar)
P 27: ... a estrutura de custos da empresa | Estrutura de
Zmulto mais importante do que o numero | custos (1/21) Custo (negativa) | Atitude
e trabalhadores ou o tamanho da A
(consequéncias)
empresa
Oportunidade de
negdcio
P 8: o0 empréstimo ¢ para investimento, (agregacdo de Valor (positiva)
para aumentar volume de vendas e valor para o
melhorar a produtividade negoécio) (3/21)
P 3: as grandes empresas ja estdo Notoriedade da
consolidadas e por isso tem robustez, e marca (1/21)
vao buscar empréstimos para crescer
mais ...
P 23: a medida que a empresa cresce ela | Necessidades Controle
pode precisar de ir ao banco por novos | financeiras (2/21) . comportamental
. . Aspetos internos .
colaboradores, pode precisar de ajuda, percebido
fundo de maneio (expectativas)
P 12: depende da tecnologia a ser usada. O | Qualidade/viabili
tipo de projeto ¢ que ¢ fundamental para a | dade do
decisdo de contrair o empréstimo. Pode ser | projeto/negdcio
intensivo em mao-de-obra ou em capital... | (6/21)

Fonte: Autor (2020)
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RESULTADO BRUTO

Evidencias das

entrevistas

representativas

1* ordem —
Temas

2*  ordem @ -
Categorias

3*  ordem
Conceitos

P 20: Quanto maior o lucro maior a
possibilidade de ir ao banco. Com a crise
os lucros estdio a cair. E um dos
elementos mais criticos para ir ao
banco...

Apeténcia para
assumir  riscos
(9/28) (risco de
ndo honrar)

Risco (negativa)

P 18: ... d4 um certo conforto para ir
atras de oportunidades. e ir ao banco ...

Oportunidade de
negdcio
(agregacdo de
valor para o
negocio) (6/28)

Valor (positiva)

Atitude
(consequéncias)

P 19: ...ajuda a provar ao banco que tens
condi¢des para implementar um projeto
de expansdo/melhoria do meu negdcio ...

Solvabilidade
(11/28)

P 2: pode ajudar na rentabilidade do
capital e nas condicdes de crédito a obter
junto da banca

Capacidade
negocial (1/28)

P 22: d4 mais conforto ao empresario,
para novos projectos, auto-
financiamento

Confianca/confo
rto (1/28)

(capacidade
pagamento)

de

Aspetos internos

P 6: ... credibiliza o negodcio, ¢ um
indicador que ¢ usado em certos racios
financeiros ...

Requisitos
solicitados
(2/28)
(colateral/garant
ia)

Condig¢des
oferecidas para
0 empréstimo

Controle
comportamental
percebido
(expectativas)

Fonte: Autor (2020)
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CAPITAL PROPRIO

Evidencias representativas das | 1* ordem — Temas | 2° ordem -3 ordem
entrevistas Categorias Conceitos
P 7: quando o valor do capital | Apeténcia para
proprio ¢ alto — mais facilidade de | assumir riscos
solicitar ¢ menos receio de ndo | (4/31) (risco de ndo | Risco (negativa)
honrar / o contrario também ¢ | honrar) Atitude
valido (consequéncias)

Oportunidade de
P16: para alavanc?r/a.crescentar’ ao | negocio (agregacao Valor (positiva)
seu projecto, se ndo tiver nada ¢ de valor para o
mais dificil negocio) (1/31)

Solvabilidade
P6:...musculatura da empresa (9/31)

Confianga/conforto

(9/31)
P17: tem mais tranquilidade, | (capacidade de
conforto para ir ao banco pagamento)
P23: o que leva alguém a adquirir | Necessidades ]

. . . Aspetos internos Controle
um financiamento ¢ a necessidade | financeiras (1/31)
. comportamental
de recursos financeiros _
percebido
P10: Os outros argumentos da )
. . ' o (expectativas)

empresa podem ajudar a decisdo | Qualidade/viabilida
de ir ao banco de do
P24: ndo precisa de capital proprio, | projeto/negdcio
o projeto ¢ que vai contar (2/31)
P15: em caso de incumprimento, | Requisitos Condig¢des
sabem que existe algo a ser | solicitados (5/31) | oferecidas para o

recuperado

(colateral/garantia)

empréstimo

Fonte: Autor (2020)
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PRATICAS DE GESTAO FINANCEIRA DAS PMEs

CONTABILIDADE ORGANIZADA

Evidencias das

entrevistas

representativas

1*  ordem -
Temas

2%  ordem @ -

Categorias

3*  ordem
Conceitos

P 30: As pessoas podem ter
constrangimentos, ¢ falta de
conhecimento sobre a banca..

Conhecimento
da importancia
do crédito (2/44)

Educagao
Financeira

P 8: sem contabilidade organizada
ndo sabe onde a empresa esta,
donde vem, para onde vai e como
vai...

Competéncias
em gestao
financeira (7/44)

Educagao Geral

Conhecimento
(dominio banca
e finangas)

P 20: Foi ao ABSA tem
financiamento para PMEs na
agricultura. Solicitaram
documentos do INSS, certificado
comercial, Alvara, carta de
quitacdo da financas, j4 cumpriu
alguns critérios necessarios para
ter acesso a financiamento. Sem
esta informacdo ndo tem como ir
gerir a empresa. As nossas
empresas funcionam de forma
egocéntrica. Todas as fungdes na
mesma pessoa, nao ha
descentralizagdo e divisdo de
trabalho, empresas nao
devidamente organizada.

Ligdes
aprendidas (o
que € necessario)
(2/44)

P 21: ... Pode ser um saco roto,
mete de cima e sai por baixo e ndo
consegue pagar o crédito
devedores em bancos onde ndo
podem por os pés...

Ligdes
aprendidas
(crédito mal
parado) (1/44)

Experiéncias
anteriores

Experiéncias
anteriores
(passado)

P 12: grande informalidade
dificulta o registo dos custos.
Algumas vezes falta de vontade
por parte das empresas

Informalidade
nas transagoes
(sem  registos
contabilisticos)
(1/44)

Aspetos
culturais

Normas
subjetivas

P 21: se tem contabilidade
organizada e ndo entende a parte
das contas para dar a posi¢do
financeira da empresa pode decidir
em funcdo de estar no vermelho,
amarelo ou verde. Quando for ao
banco vai ter melhores taxas de

Apeténcia para
assumir  riscos
(4/44)

Risco (negativa)

Atitude
(consequéncias)
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qualquer projeto ¢ o sonho. Tem
que botar for¢a se ndo ndo vai la ...
Acreditar ...

Evidencias representativas das | 1* ordem -|2* ordem - |3* ordem -
entrevistas Temas Categorias Conceitos
juros. Pode ter o impacto do
crédito na sua atividade...
P 5: qualquer que seja a empresa, a | Informagao
decisdo requer a priori a | financeira
contabilidade organizada para | disponivel como .
. .. | Aspetos internos
apresentar as contas ao banco, a | um requisito
fiscalidade tem que  estar | para ir a banca;
regularizada, etc (23/44)
P 26: Sabe o que lhe vai ser pedido | Requisitos Condigodes Controle
no banco! Tenho que demonstrar a | solicitados oferecidas para o | comportamental
minha capacidade empresarial (3/44) empréstimo percebido
P 22: contabilidade ndo organizada | Acreditar no (expectativas)
ndo garante nada. J4 a organizada | projeto (1/44)
demonstra a fiabilidade do
, . Crengas dos
negoécio. No entanto, a forca de
gestores

Autor (2020)
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COMPRAS A CREDITO

fornecedores. Ajuda a assegurar

liquidez ...

Evidencias representativas das | 1* ordem -|2* ordem - |3* ordem

entrevistas Temas Categorias Conceitos

P 10: verificar as vantagens de | Conheciment | Educagdo

usar compra a crédito no lugar | o da | Financeira Conhecimento

do empréstimo importancia (dominio banca e
do crédito financas)
(22/30)

P 18: ... é determinante para ir | Apeténcia Risco

buscar financiamento sem | para assumir | (negativa)

correr grandes riscos. | riscos (8/30) Atitude

Compram, vendem e pagam aos (consequéncias)

Autor (2020)
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PLANO DE NEGOCIOS

Evidencias representativas das | 1* ordem - |2* ordem -|3* ordem -
entrevistas Temas Categorias Conceitos
P 14: ..indica a visdo, missdo da
empresa. Indica quanto e como investir,
0 que comprar, etc. a empresa nao tem
plano de negocios
P 21: para quem sabe o que ¢ e para que | Competéncia Conheciment
serve. Muita gente ndo sabe o que ¢ um | s em gestdo | Educagdo o (dominio
plano de negdcios- Levar da cabega para | financeira Gestao banca e
o papel o seu negoécio para ser | (11/36) financas)
implantado e crescer ao longo dos anos
evolucdo da produgdo, plano de
mercado, canais de distribui¢do, revisitar
o plano, as suas implicagdes no plano ...
para ser o seu instrumento determinante.
P 7:... Nem os funcionarios do banco Qualidade do Percegoes
ndo tem capacidade de analisar com atendimento (interagao
rigor os planos de negdcio (entendiment Qualidade do com a banca)
o das .
necessidades | °° " 00
das PMEs)
(1/36)
P 4: visualiza as projecdes, o peso dos | Apeténcia Risco
custos, visdo  holistica, decisdo | para assumir | (negativa)
informada, evolu¢do dos custos ¢ | riscos (8/36)
receitas no ano
P 9: fornece clareza sobre o investimento
que vai ser feito, conforto sobre as Atitude
estimativas disponiveis para fazer face (consequénci
ao financiamento as)
P 1: .... As taxas de juro sdo muito altas | Custo do Custo
capital (taxas | (negativa)
P 11: é bom porque dé informagdo e de juro altas)
ajuda a ir ... mas as empresas estdo a (1/36)
evitar ir ao banco pelos altos custos -
taxas de juros. Nao ajuda a ir ao banco.
P 7: o proprio investidor tem que saber
em que vai investir. Muitas vezes
L ~ N Controle
especialistas do ramo ndo sdo
convidados a participar na elaboracdo Aspetos comp 0rtampn
e ) tal percebido
dos planos de negbcios, o que pode internos :
. L . (expectativas
comprometer a qualidade. As proje¢des | Qualidade do
ndo sdo realistas, o que ndo dé validade | projeto/negde )
ao plano de negocios. 0 (3/36)
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Evidencias representativas das | 1* ordem -|2* ordem -|3* ordem -
entrevistas Temas Categorias Conceitos
Informacao
Estratégica e
estimativas
previsioanis
P 19: O plano de negécio ¢ fundamental | como um
para ir ao banco. Se no papel ndo dé | requisito para
certo, na realidade ndo vai dar certo de | ir a banca;
certeza. (9/36
P 2: mercado com pouca previsibilidade, | Evolucdo da
assim os planos de negbcios sdo pouco | economia —
realisticos. H4 uma erosao muito forte do | (Volatilidade/ | Crencas dos
contexto pouca gestores
previsibilidad
e) (3/36)

Autor (2020)
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COMPRAS NA INTERNET

P 20: pode estimular o
interesse de ir ao banco

Evidencias representativas | 1* ordem - Temas 2* ordem - |3* ordem -
das entrevistas Categorias | Conceitos
P 15: as compras na internet | Conhecimento da
ndo sdo aplicaveis em | importdncia do  crédito
Mogambique para | (crédito online —
investimentos. .. No futuro | entendimento de que se trata | Educagao Conhecime
pode ser uma alternativa | de um canal, sem qualquer | Financeira ¢
viavel. Por enquanto s usaa | impacto no acesso ao mo -
X . (dominio
internet para o processo de | financiamento) (19/30) banca .
procurement. financas)
P 18: ndo usam. Trabalho | Competéncias em gestdo
com mercado interno. M- | financeira (compras na | Educagdo
pesa ¢ uma via ainda | internet) (9/30) Gestao
entrando
P 10: pode ajudar a decidir ir | Apeténcia  para  assumir | Risco
a plataformas digitais como | riscos(2/30) (negativa) Atitude
fonte para ter acesso a (consequénc
financiamento )

1as)

Autor (2020)
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