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EDUCACAO EMPREENDEDORA: UMA PROPOSICAO DE CONTEUDOS DE
FINANCAS PARA CURSOS DE GRADUACAO EM ADMINISTRACAO

1. INTRODUCAO

Empreendedorismo ¢ importante pilar da economia, pois exerce o papel de agente
influenciador na solucdo de problemas (SOUZA, ALMEIDA, NUNES & STEFANELLO,
2007), potencializa oportunidades (HART, LEVIE & SHASUL, 2015) e ¢ op¢ao de trabalho
cada vez mais atrativa, ndo somente entre individuos com ampla experiéncia, mas também entre
os jovens, delinecando a forma de agir de muitas instituicoes de ensino superior que
tradicionalmente concentravam esfor¢os em preparar profissionais unicamente para o mercado
de trabalho corporativo e publico (WELSH, TULLAR & NEMATI, 2016).

Neste contexto, uma vertente importante do tema tem sido a investigacao acerca da
educagdo orientada a atividade empreendedora, sendo comum a associacdo entre ensino,
formag¢ao de empreendedores e o desenvolvimento socioecondmico dos paises (HENRIQUE &
CUNHA, 2008). A disseminagao de atividades empreendedoras estd diretamente associada ao
grau de educagdo e capacitagdo. A tematica ganha ainda maior relevancia ao considerar as
diferentes abordagens teoricas que buscam compreender as acdes do comportamento
empreendedor. Entre as mais destacadas esta a teoria do Effectuation, proposta por Sarasvathy
(2001). Nesse bojo, estudos ja revelaram que empreendedores tém demonstrado que pensam
diferente (BUSENITZ & BARNEY, 1997), tendem a ser mais otimistas (ASTEBRO & CHEN,
2014), sugerindo que empreendedores percebem riscos menores e tomam decisdes baseados em
fatores subjetivos (SIMON, HOUGHTON, & AQUINO, 1999).

A educacao empreendedora ¢, assim, tema de constante debate. Para Katz (2008) a
educagdo para o empreendedorismo ¢ um campo maduro, mas que ainda segue outras
disciplinas empresariais em relagdo a sua legitimidade. Apesar das diferentes visdes, parece
haver consenso que a matéria ¢ uma tendéncia e, ao longo do tempo, tem crescido
(ALVEDALEN & BOSCHMA, 2017). No Brasil, a sinalizag¢do ¢ de que a tematica ndo atingiu
a maturidade revelada em outros paises, mas tem abandonado a fase embriondria (RAMOS &
FERREIRA, 2004), o que ¢ corroborado por Henrique ¢ Cunha (2008) ao sinalizarem a
consolida¢dao da matéria nos principais centros de ensino. Mais especificamente, Mwasalwiba
(2010) destaca que o ensino de Finangas para empreendedores ¢ uma das vertentes mais
relevantes.

Para Thapa e Chan (2013), embora ja exista consenso sobre a importancia do ensino de
finangas para a educacdo empreendedora, a literatura existente ndo tem dado suficiente aten¢ao
ao tema. Na literatura internacional, Anderson, Envick e Roth (2003) propuseram uma lista de
30 topicos de Finangas, comumente abordados em cursos universitarios. Glackin, Byrd e Phelan
(2016) avaliaram o ensino de Financas em 151 institui¢cdes de ensino relacionadas a formacao
em negocios e propuseram uma tipologia de topicos de Financas voltada a educagdo
empreendedora.

No contexto brasileiro, apesar da expressiva quantidade de trabalhos na 4rea de ensino e
Empreendedorismo, em comparagdao com outros paises os esfor¢os ainda sdo considerados
isolados (KRAKAUER, 2014). Ademais, pesquisas sobre Financas voltada a formagao
empreendedora sdo bem mais escassos. Assim, o objetivo deste estudo ¢ contribuir com a
investigacdo do tema no Brasil, cuja relevancia ¢ suportada pelo grande contingente de pessoas
envolvidas em atividades empreendedoras e o fato do Empreendedorismo ser frequentemente
apresentado como uma solucdo para diferentes segmentos da populacdo. Soma-se a estes
aspectos, o surgimento de novos termos € o avango do assunto no meio académico (SALUSSE
& ANDREASSI, 2016). Este trabalho explora um topico ja evidenciado por estudos como
relevante a formagao empreendedora: o ensino de Finangas. Busca-se responder ao seguinte



questionamento: quais os conteidos de Finangas sdo considerados por especialistas das areas
de Financas e Empreendedorismo como relevantes a educagdo empreendedora em nivel de
graduacao? A partir dos resultados obtidos, almeja-se esbogar uma tipologia de conteudos de
Finangas voltada a formag¢ao empreendedora.

2. REVISAO TEORICA
2.1 Educaciao empreendedora

Tem se tornado evidente o fomento do Empreendedorismo e que a educacdo
empreendedora cresce em todo o mundo com uma variedade de praticas pedagogicas (KATZ,
2003; KRAKAUER, 2014). Hill, Conger e Reader (2010) enfatizam que um dos elementos
mais importantes para o profissional do futuro ¢ ser empreendedor. Welsh et al. (2016) notam
que a educacdo empreendedora esta em um estado de transi¢do e isto se deve ao fato de as
escolas de gestdao estarem no meio de mudancas transformadoras tanto nos niveis conceituais -
0 que inclui novos modelos de educacdo em Empreendedorismo - como tecnoldgicos.
Entretanto, para Neck e Greene (2011), embora o ambiente para o Empreendedorismo esteja
mudando, a educacdo empreendedora ainda ndo, e destacam que a estrutura de educagio formal
requer uma nova abordagem baseada na acdo e na pratica de ensino de Empreendedorismo.
Parece ser um consenso de que por se tratar de um processo continuo, multidisciplinar e ciclico,
o ensino de Empreendedorismo oferece vasto espaco para mais pesquisas (HANNON, 2006).

Duval-Couetil (2013) diz que a educagdo empreendedora tem como cerne fornecer aos
alunos o conhecimento e as habilidades necessarios para a criagdo, o desenvolvimento ¢ a
conducgdo de negdcios, resultando em geracdo de valor social e econdmico. Para Rauch e
Hulsink (2015), o interesse pela educacdo empreendedora ¢ explicado pelo impacto que o
Empreendedorismo exerce no crescimento econdmico, e isso parece ser verdade até mesmo em
paises em que a prevaléncia de empreendedores ¢ baixa. Tipicamente, a educacao
empreendedora ¢ baseada na premissa de que as intengdes e as habilidades de empreender
podem ser ensinadas (PITTAWAY & COPE, 2007), vez que o questionamento sobre se o
Empreendedorismo pode ser ensinado parece ser ponto pacifico, o que € corroborado por Shane
e Venkataraman (2000) ao destacarem que ¢ improvavel que o Empreendedorismo possa ser
explicado somente pelas caracteristicas pessoais, mas que recebe influéncia das situagdes e do
ambiente em que estdo inseridos. Miner, Eesley, DeVaughn e Polley (2001) evidenciaram, em
estudo, que certos atributos de todos os tipos de empreendedores podem aumentar por
intermédio da educacdo. Na mesma linha, em pesquisa sobre os efeitos da educacao
empreendedora em universidades, autores relataram que a educagdo tem um impacto positivo
na qualidade empreendedora (LERNER & MALMENDIER, 2013). Nota-se uma evolugao para
além do mito de que os empresarios “nascem” (DUVAL-COETIL, 2013).

A literatura existente indica que o impacto da educacao empreendedora ¢ mais complexo
que simplesmente aumentar ou reduzir a intencdo média dos estudantes em empreender
(MARTENS & FREITAS, 2008). Para Katz, Hanke, Maidment, Weaver ¢ Alpi (2016), a
existéncia de padrdes educacionais ou modelos de ensino desempenham um papel importante
no processo de legitimagdo de uma disciplina e identificar um padrdo para a educagdo
empreendedora em nivel de graduacdo ajuda a concentrar a atengdo no Empreendedorismo
como um elemento central na educagdo contemporanea. Os mesmos autores destacam que
institui¢des de ensino da Europa e dos Estados Unidos entendem a necessidade de incentivar o
ensino do Empreendedorismo como uma questao critica para a competitividade dos paises. Em
revisdo teodrica das principais publicagcdes sobre o tema ensino de Empreendedorismo dos
ultimos anos, observam-se contribui¢des relevantes, mas dadas diversas nuances, ainda ha



aspectos a serem mais bem explorados. Souza, Almeida e Steffanello (2007) relataram que o
ensino de Empreendedorismo cumpria apenas com uma parte do que seria esperado pela
disciplina, ndo formando empreendedores de fato. Para Solomon, Duffy e Tarabishy (2002) o
cerne da educacdo empreendedora ¢ diferente da tipica educacdo em negocios, vez que criar
uma empresa ¢ fundamentalmente diferente de gerenciar uma empresa. No Brasil, a educagao
empreendedora ainda se mostra limitada pelo fato de os cursos oferecidos serem essencialmente
restritos ao desenvolvimento de planos de negdocios (GUERRA & GRAZZIOTIN, 2010),
havendo a necessidade de outros espacos nas instituicdes para o fomento da disciplina
(KRAKAUER, 2016).

2.2 O Ensino de financas e a formaciao de empreendedores

O campo de Finangas para empreendedores ¢ tido como uma area de intersec¢ao entre
Financas Corporativas e Empreendedorismo e tem evoluido como um campo de estudo em
ascensdo, haja vista que ¢ considerado como um dos pilares mais importantes para o
estabelecimento de negdcios sustentdveis (CHEMMANUR & FULGHIERI, 2014). Isto ¢
ratificado por outros estudos e autores ao afirmarem que a auséncia de uma adequada educagao
financeira pode refletir no insucesso dos empreendimentos (VERDINELLI, LIZOTE,
NASCIMENTO, & RAMEZANALI, 2015). Ademais, pesquisas mostram que Finangas foi
apontada por empreendedores como sendo a drea funcional em que eles t€m menos competéncia
(ROGERS, 2011).

A tematica do ensino de Finangas para empreendedores tem ganhado cada vez mais
espaco. Em estudo exploratorio realizado pela Association to Advance Collegiate Schools of
Business (2016) em escolas de negdcios do Reino Unido que ofereciam conteudos de Finangas
empresarias foram sugeridas cinco diferentes abordagens para o ensino de Finangas para
empreendedores: (i) Educacdo Empreendedora em Finangas com Educagdo Empreendedora;
(i1) Educacdo Empreendedora em Financas mais Educacao Empreendedora; (iii) Educagao
Empreendedora em Financas independente da Educacdo Empreendedora; (iv) Educacdo
Empreendedora em Finangas mais Finangas Corporativas e (v) Educacdo Empreendedora com
Financas. Embora incipiente, o mapeamento promovido pela AACSB (2016) contribui ao
evidenciar diferentes abordagens de educagdo em Finangas para empreendedores e aponta que
cada tipo de abordagem pode determinar uma medida de eficacia no ensino. De acordo com
Banco Mundial (2014), mercados emergentes enfrentam restri¢des financeiras significativas
que minam a contribui¢cdo ao emprego, produtividade, crescimento e inovagdo e associam esse
panorama a baixa efetividade na educacdo em Financas. Em estudo sobre a mesma tematica, ao
analisarem uma amostra formada por empreendedores de paises em desenvolvimento,
Kempson, Perotti e Scott (2013) identificaram, entre esses empreendedores, um desempenho
pior que a média geral da populagdo.

Embora ainda se apresente como um campo fértil, os poucos estudos ratificam a
importancia do ensino de Finangas ao associarem resultados positivos dos negdcios com o nivel
de conhecimento sobre a matéria. O fomento da atividade empreendedora em grande parte esta
relacionado com o acesso as fontes de financiamento, sendo este um dos principais problemas,
vez que as instituicdes de crédito comercial normalmente ignoram os requisitos financeiros dos
empreendedores, principalmente devido a sua fraqueza na oferta de ativos fixos como garantia
(KHAN, MOHAMMAD, & NUR ALAM, 2010). Em pesquisa sobre as caracteristicas dos
empreendedores e os impactos nos tipos de fontes de financiamento de empresas emergentes,
William, Casey e John (2012) observaram que empreendedores nascentes que detinham um
maior nivel de conhecimento em Financas estavam mais suscetiveis ao uso de financiamento
externo. Em estudo com empreendedores e profissionais de aconselhamento financeiro,



Anderson et al. (2003) identificaram 07 tépicos de Finangas como sendo os mais relevantes
para a educa¢do empreendedora: (i) Gerenciamento e projecdo de fluxos de caixa; (ii)
Elaboracdo de demonstracdes financeiras; (iii) Andalise das demonstragdes e indicadores
financeiros; (iv) A relacdo entre os investidores externos e o empreendedor; (v) Visdo geral das
principais fontes e métodos de financiamento das empresas; (vi) Gestdo de recebiveis e (vii)
Valor do dinheiro no tempo.

3. METODOS

Este estudo utiliza-se da tipologia de acordo com Santos (1999). Quanto aos
procedimentos, o estudo ¢ caracterizado como de levantamento ou questionario qualitativo.
Para tanto, foi utilizada a técnica de pesquisa Delphi que de acordo Turoff e Linstone (1975,
p-3) ¢ “um método para estruturar um processo de comunicagdo grupal de maneira que o
processo ¢ efetivo em permitir a um grupo de individuos, como um todo, a lidar com um
problema complexo” (KAYO & SECURATO, 1997). Para Dalkey e Helmer (1963), o método
Delphi tem como objetivo obter o mais confidvel consenso de um grupo de especialistas, o que
¢ corroborado por Meyrick (2003).

Em relagdo as fontes de informacao, a pesquisa se caracteriza como de campo. Para este
estudo, optou-se pela amostragem nao aleatéria e por conveniéncia, visando aumentar a taxa de
resposta, restringindo-se ao universo de profissionais reconhecidos como especialistas. Para
tanto, tendo em vista que Finangas para empreendedores ¢ considerada uma area de intersec¢ao
entre Empreendedorismo e Finangas Corporativas (CHOI & GRAY, 2008), a constitui¢do dos
painelistas partiu de uma base de contatos da Associacdo Nacional de Estudos em
Empreendedorismo e Gestdo de Pequenos Negocios e da Sociedade Brasileira de Finangas e
formou trés grupos: Docentes da 4area de Financas (Gl), Docentes da area de
Empreendedorismo (G2) e Profissionais practitioners da area de Empreendedorismo (G3).

De posse da relagdo com os nomes e os contatos, foi realizada uma consulta na
plataforma Lattes, com o intuito de identificar os profissionais que mais poderiam contribuir
com o estudo. Ao final das buscas, 50 profissionais foram elencados para participarem da
pesquisa. Para a elaboragdo do instrumento de coleta de dados, tomou-se como referéncia o
questionario utilizado por Anderson et al. (2003), contendo os 30 topicos de Finangas que foram
apresentados a amostra e solicitado para que fosse atribuido grau de importancia com pesos.
Para este estudo, optou-se por algumas modificacdes com o objetivo de contribuir com a
eficiéncia da pesquisa, a adaptacdo de questdes a realidade brasileira, bem como ao contexto
atual. Houve a inclusdo de seis topicos considerados por estudos atuais como relevantes:
Financiamento coletivo, Microcrédito, Moedas virtuais, Finangas comportamentais, Capital de
giro e Gerenciamento de risco (BELLAVITIS, FILATOTCHEV, KAMURIWO, &
VANACKER, 2016). O questionario teve 33 topicos. Permitiu-se ao respondente a distribui¢ao
de 100 pontos entre os topicos (CARRAHER & PARIDON, 2015).

3 RESULTADOS E ANALISES

Para essa pesquisa, a medida estatistica observada foi a média das pontuagdes atribuidas
pelos respondentes. Os achados da primeira rodada (R1) mostraram que os topicos "Capital de
giro" e "Gerenciamento e projecao de fluxos de caixa" foram considerados como sendo os mais
relevantes pelo painel de respondentes, ambos com pontuagdes médias bastante elevadas em
relacdo aos demais conteudos. Os dois itens foram seguidos dos tdpicos “Financas
comportamentais” e “Microcrédito”. Além das notas atribuidas, a primeira rodada permitiu aos
respondentes a participagdo por meio da inclusdo de comentarios acerca das pontuagdes, sendo



esses 06 topicos os que mais receberam contribui¢des. Na segunda rodada 27 responderam ao

questionario.

Topicos de Financgas Média -R1 | Média (R2) | Diferenca
Gerenciamento e projecdo de fluxos de caixa 14,0 15,0 1,0
Elaboragao e analise das demonstrag¢des financeiras 4,0 4,0 0,0
A relacao com investidores externos 2,0 2,0 0,0
Visdo geral sobre financiamento das empresas 2,0 2,0 0,0
Gestdo de recebiveis 3,0 2,0 -1,0
Valor do dinheiro no tempo 5,0 4,0 -1,0
Financas pessoais e empreendedorismo 5,0 7,0 2,0
Abordagens para avaliacao de projetos 2,0 2,0 0,0
Teoria da estrutura de capital e gestdo do passivo 1,0 1,0 0,0
Gestao de estoques 2,0 1,0 -1,0
Avaliacao de valor de uma empresa ndo negociada 1.0 1.0 0.0
em bolsa
Analise de resultado do investimento 4,0 3,0 -1,0
M¢étodos de financiamento empresarial hibrido 1,0 1,0 0,0
Mercados ¢ instituigdes financeiras 2,0 2,0 0,0
Software popular de finangas e contabilidade 1,0 1,0 0,0
Decisoes de aluguel versus compra 3,0 3,0 0,0
Fusdes e aquisicdes 1,0 1,0 0,0
Teoria da agéncia 0,0 0,0 0,0
Contratos de divida 0,0 0,0 0,0
Teoria de opgdes e precos de opgoes 0,0 0,0 0,0
Valorizagao de acdes e titulos 0,0 0,0 0,0
Hipoétese do mercado de capitais eficiente 0,0 0,0 0,0
Analise detalhada dos contratos de divida 0,0 0,0 0,0
Finangas internacionais 0,0 0,0 0,0
Politica de dividendos 1,0 1,0 0,0
Faléncia, liquidacgdo e reorganizacio 3,0 2,0 -1,0
Teoria da carteira 0,0 0,0 0,0
Financiamento coletivo 3,0 2,0 -1,0
Microcrédito 8,0 6,0 -2,0
Moedas virtuais 4,0 3,0 -1,0
Finangas comportamentais 9.0 12,0 3,0
Capital de giro 15,0 16,0 1,0
Gerenciamento de risco 4.0 6,0 2,0

Tabela 1 - Resultados da primeira (R1) e da segunda (R2) rodadas

Os resultados da segunda rodada mostraram que os dois topicos que figuraram entre os
mais relevantes na primeira fase: "Capital de giro" e "Gerenciamento e projecao de fluxos de
caixa" permaneceram em destaque na segunda rodada, havendo inclusive aumento na
pontuacdo média atribuida pelos especialistas, ambos com elevacdo de um ponto cada. Para
além desse estudo, existe uma forte convergéncia que os dois topicos sdo de fato os mais
relevantes para a realidade empreendedora. Na literatura, o topico “Capital de giro” ¢ colocado
como um importante pilar na gestdo financeira geral de uma empresa e vital para a
sobrevivéncia das empresas fomentadas por meio do Empreendedorismo (TERUEL, &
SOLANO, 2007). Diferentes pesquisas acerca do tema em contextos e paises distintos indicam



que a existéncia de um gerenciamento eficiente e efetivo do capital de giro pode fazer uma
diferenca substancial entre o sucesso e o fracasso de um negocio, determinando a rentabilidade
operacional da empresa, os seus efeitos sobre o risco e, consequentemente, sobre o valor de um
negocio (CABALLERO, TERUEL, & SOLANO, 2014; STEPHEN & ELVIS, 2011). Para
Mandu (2014), a gestao eficaz do capital de giro ajuda a empresa em dois aspectos diferentes:
rentabilidade e solvéncia. A baixa qualidade na gestdo do capital de giro foi citada como uma
das principais causas de fracasso nas pequenas e médias empresas (NJIRU & KOSGEY, 2016).

Em linha com os achados disponiveis na literatura, este estudo capturou, por meio dos
comentarios dos especialistas, que a relevancia do topico € explicada pelo fato da compreensao
do ciclo operacional e financeiro serem pilares de qualquer negocio, mas para empreendedores,
que geralmente contam com baixa disponibilidade de recursos, torna-se ainda mais
determinante. De acordo com alguns respondentes, apesar de parecer um assunto ja amplamente
debatido, muitos empreendedores nao tém nocdo do que seja efetivamente capital de giro e sua
importancia para os negocios no cotidiano das operagdes. Ademais, estudos empiricos
comumente encontraram uma relacdo positiva entre a disponibilidade e uma boa gestdo do
capital de giro e o éxito da empresa (CHING, NOVAZZI, & GERAB, 2011). Um componente
incremental ¢ apontado por Schaefer (2017) ao sinalizar que uma das principais causas de
insucesso de empreendedores € o crescimento muito rdpido sem a correta gestdo do capital de
giro, apontando que este ¢ um caminho critico que deve ser bem observado por
empreendedores.

Em relagdo ao topico "Gerenciamento e projecao de fluxos de caixa" houve
convergéncia de opinides entre os especialistas, com a sinalizacdo de que a inabilidade dos
empreendedores em trabalhar com as estimativas de entradas e saidas de recursos financeiros ¢
um ponto crucial. Para Timmons e Spinelli (2007), o fluxo de caixa e o dinheiro sdo o rei e a
rainha das finangas empresariais. Nao obstante, entre os especialistas, houve o destaque de que
o dominio no gerenciamento e projecao de fluxos de caixa mostra-se ainda mais determinante
na fase inicial dos empreendimentos, em que o essencial ¢ assegurar suficiéncia de recursos
para cumprir com as obrigagoes.

Os achados da segunda rodada apresentaram ainda que os dois itens foram seguidos do
topico “Financas comportamentais™ que apresentou um acréscimo de 3,0 pontos, migrando de
9,0 para 12,0 e se aproximando dos contetdos destacados como sendo os mais relevantes. A
expressiva pontuacdo atribuida a este contetido foi acompanhada do argumento de que os
empreendedores nem sempre se comportam racionalmente. Entre os comentdrios de
especialistas, houve mencao aos termos autoconfianga e persisténcia; ¢ a percepcao de que
empreendedores t€ém um maior apetite e tolerancia ao risco. Alguns pontuaram que a busca pela
autorrealizagdo, pode acabar minando o processo decisério e trazendo desdobramentos
maléficos aos negocios. Na visdo dos respondentes, isso explica o porqué os aspectos
comportamentais precisam estar presentes na configuracao do Ensino de Finangas.

A literatura existente parece corroborar em partes com a visdo dos especialistas. O
destaque que foi dado a este topico converge com a expansdo de estudos e pesquisas que
abordam essa tematica (HALFELD & TORRES, 2001) e que partem da premissa de que as
teorias disponiveis e alicercadas na suposicao de racionalidade dos individuos ndo sdo capazes
de explicar por si s6 os diversos eventos identificados no campo das Finangcas (YOSHINAGA,
OLIVEIRA, SILVEIRA, & BARROS, 2008). Entretanto, entre os trabalhos pesquisados, o
topico “Finangas comportamentais” ndo ¢ associado exclusivamente com o contexto do
Empreendedorismo, pelo contrario, a relevancia aparece em um cenario mais amplo. Por meio
de estudo bibliométrico conduzido por Souza (2017), os itens “excesso de confianga” e
“pessimismo e otimismo exagerados” emergiram como sendo os assuntos mais abordados em



artigos de Finangas comportamentais, ambos os topicos também bastante presentes no contexto
do Empreendedorismo.

Na sequéncia dos achados deste estudo, apareceram os itens “Finangas pessoais e
empreendedorismo”, que oscilou de 5,0 para 7,0 pontos. A presenca desse conteudo na relagao
dos conteudos mais relevantes parece reforcar o estigma de que embora aparentemente seja
uma tema ja explorado, ainda revela a existéncia de oportunidades em pilares basicos e
essenciais para o €xito dos negocios, algo que pode ser observado por meio dos comentarios
dos especialistas ao pontuarem que ainda se observa dificuldades entre os empreendedores em
diferenciar as obrigacdes financeiras da pessoa fisica da pessoa juridica. Ja o item
“Microcrédito” apresentou variagio de 8,0 para 6,0 pontos. Unico item entre os seis principais
conteudos que apresentou redu¢do na pontuacao média da primeira para a segunda rodada, este
conteudo parece ter sido elencado com o intento de ratificar a importancia que o crédito exerce
para a realidade empreendedora. Nesse sentido, um dos comentarios capturados nessa pesquisa
foi a de que o Microcrédito ¢ relevante para o contexto de pessoas que trabalham na
informalidade e que ndo possuem acesso aos formatos convencionais de empréstimos. Ainda
assim, a pesquisa aponta que o tema figurou entre os topicos mais relevantes em razdo das
caracteristicas dos negdcios conduzidos por empreendedores no Brasil, em que ha um grande
contingente de empreendedores informais.

Por fim, houve a inclusdao do topico “Gerenciamento de risco”. Ao elencarem o topico
“Gerenciamento de risco”, especialistas mencionaram que o excesso de otimismo de muitos
empreendedores acaba por ocultar ou at¢ menosprezar a gestao de riscos e seus desdobramentos
na perspectiva financeira. Também houve o apontamento de que o tépico ganha contornos e
relevancia em contextos com frequente volatilidade nas questdes politicas e econOmicas.
Ambos os comentarios parecem convergir com os trabalhos existentes, vez que o topico tem
sido destacado como um importante pilar entre as habilidades gerenciais de empreendedores.
Belas, Klju¢nikov, Vojtovi¢ e Majkova (2015) em pesquisa realizada sobre o tema expuseram
que a capacidade de empreendedores em gerenciar corretamente os riscos associados aos
negocios ndo estd em um nivel apropriado. Todavia, argumentam que os empreendedores com
uma educacao superior no tema sao capazes de gerenciar corretamente os riscos. Os autores
destacam que isso ocorre, pois esses empreendedores compreendem melhor a complexidade do
gerenciamento de riscos em um mundo em desenvolvimento dindmico e, portanto, avaliam
realisticamente sua propria capacidade. Este ¢ um campo de gestdo relativamente complexo e
dindmico, mas também muito importante para a sobrevivéncia futura de um negbcio. A
literatura sobre o tema também converge com os achados da pesquisa ao revelar, que a gestao
de risco se mostra sobremaneira relevante no contexto do empreendedor, assumindo que inclui
um numero de riscos parciais interconectados. Em linhas gerais, ao término da analise dos
achados, constatou-se uma maior concentracao nas pontuagdes médias. Na primeira rodada os
seis primeiros topicos perfizeram 55,0 pontos e na segunda rodada, 62,0 pontos, o que pode ser
atribuido ao maior consenso entre as respostas dos painelistas. No mais, as mudangas entre as
duas etapas se concentraram em variagdes nas pontua¢des médias com pequenos deslocamentos
entre os topicos propostos.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O sucesso de um empreendimento estd intimamente relacionado com o €xito em um
conjunto de dimensdes, incluindo-se os temas financeiros. No contexto do Empreendedorismo
¢ comum a identificagdo de que temas relacionados ao universo de Finangas, embora elencados
como importantes para o sucesso dos negocios, ainda apresentam lacunas e oportunidades de
estudos (CHEMMANUR & FULGHIERI, 2014; MWASALWIBA, 2010; SILVA ET AL.,



2015; THAPA & CHAN, 2013). Mais especificamente, Finangas ¢ apontada por
empreendedores como sendo a area funcional em que, via de regra, possuem menos
conhecimento, mas a que dedicam maior parte do tempo, sendo comum em pesquisas € artigos
a associagdo entre o insucesso de um negdcio e os seus resultados financeiros (ANDERSON
ET AL. 2013). E nesse contexto que o campo de Finangas para empreendedores avanga como
uma area de estudo de interesse e em ascensdo. Considerando as oportunidades de estudo
existentes, o objetivo da pesquisa foi identificar quais os conteidos de Finangas sdo
considerados por especialistas das areas de Financas e Empreendedorismo como mais
relevantes a educacao empreendedora em nivel de graduagdo. A partir dos resultados obtidos,
almejava-se esbocar uma tipologia de contetdos de Financas voltada a formacao
empreendedora, contribuindo com a pesquisa do tema no contexto brasileiro. Como resposta a
questdo de pesquisa, identificou-se em ordem de relevancia que os topicos (i) Capital de giro,
(i1) Gerenciamento e projecao de fluxos de caixa, (ii1) Finangas comportamentais, (iv) Finangas
pessoais e empreendedorismo, (v) Gerenciamento de risco e (vi) Microcrédito, (vii) Valor do
dinheiro no tempo e Elaboragdo e anélise das demonstracdes e indicadores financeiros figuram
entre os conteudos mais relevantes para a formagao empreendedora em Finangas, permitindo o
esboco de uma tipologia de conteudos de Finangas voltada a formagao empreendedora.

Embora o método aplicado nesse estudo difira do que foi empregado no estudo
conduzido por Anderson et al. (2003), observa-se que dos 07 topicos de Financas que figuraram
como sendo os mais relevantes para a educagdo empreendedora no contexto norte americano,
alguns deles também apareceram entre os conteudos mais relevantes deste estudo, quais sejam:
“Gerenciamento e projecao de fluxos de caixa”, “Valor do dinheiro no tempo” e “Elaboracao
e andlise das demonstracdes e indicadores financeiros”, sendo que em ambas as pesquisas,
observa-se que o topico “Gerenciamento e projecdo de fluxos de caixa” aparece entre o0s
principais destaques, denotando que independente do contexto, este € um dos contetdos mais
importantes para a educacdo empreendedora em Finangas. Por outro lado, os resultados desse
estudo indicam que, entre os topicos destacados como sendo os mais relevantes, observou-se a
relevancia de contetidos que foram incluidos nesse estudo, o que pode estar associado ao
contexto brasileiro ou ainda com o cenario atual, vez que a pesquisa norte-americana foi
realizada em 2003. De todo modo, hd uma contribui¢do com novas perspectivas e possibilidades
de estudos sobre o tema.

Entre os especialistas houve convergéncia de opinides e o entendimento de que o meio
académico pode contribuir de forma mais efetiva para a formacao de empreendedores, sendo a
identificacdo dos contetidos mais relevantes um caminho para assegurar maior assertividade no
processo de oferecer aos estudantes universitarios capacitagao em Finangas que os permitam
enderecar apropriadamente as decisdes que permeiam os negdcios. Como todo trabalho
académico e considerando a natureza de uma pesquisa exploratoria, os achados desse estudo
trazem mais questionamentos do que solucdes. Dessa forma, essa pesquisa ndo tem o objetivo
de encerrar a discussao do tema. Ainda que previsto em estudos sobre o uso da técnica Delphi,
ressalta-se que a pequena quantidade de especialistas foi um limitador. Sugere-se que pesquisas
futuras ampliem o painel de especialistas ou trabalhem na identificagdao de possiveis diferengas
nas respostas atribuidas por especialistas da area de Financas das respostas de painelistas do
campo do Empreendedorismo. Trabalhos futuros podem explorar quais seriam as abordagens e
técnicas pedagdgicas mais efetivas no ensino dessa matéria (KATZ et al., 2014). Os achados
deste estudo geram recomendagdes concretas para os programas de ensino de Finangas em nivel
de graduagdo. Espera-se que este trabalho contribua para a formagao empreendedora e forneca
as institui¢des de ensino e docentes subsidios para que se tornem mais eficazes no ensino de
Finangas para empreendedores.
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