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APRESENTAÇÃO 
A convergente dinâmica geoeconômica, identificada como globalização, trata-se de 

um fenômeno integrativo da economia no espaço, construído por meio de distintas ondas 
cíclicas de acumulação de longa duração no sistema capitalista desde o século XV, a 
despeito de divergentes vetores geopolíticos e geoculturais no sistema internacional.

Como fenômeno de curta duração, a globalização caracteriza-se nas últimas cinco 
décadas pelo aumento da interdependência econômica no mundo por meio da ampliação 
do sistema capitalista no globo por meio do retorno a uma agenda com predominância 
tecno-financeira de acumulação em detrimento das tradicionais agendas de acumulação 
produtiva.

Tomando como referência estas discussões, “Economia: Globalização e 
desenvolvimento?”, trata-se de um livro cujo instigante título tem como objetivo despertar 
questionamentos e uma ampla reflexão econômica para se delinear possíveis explicações 
sobre temáticas correntes de crescimento, desenvolvimento e crise no sistema de 
acumulação capitalista à luz das sincrônicas transformações em curso no mundo.

Escrito de modo colaborativo por um conjunto de pesquisadoras e pesquisadores 
brasileiros, mexicanos e portugueses, o presente livro reflete o sentido desenvolvimentista 
da globalização como fenômeno de ampliação das interações humanas, qualificando-se 
assim como uma obra que reflete e é reflexo do seu próprio tempo.

A estruturação desta obra é composta por 21 capítulos que abordam diferentes 
temáticas econômicas a partir de uma elástica espacialização que vai do local ao global, 
na periodização da conjuntura contemporânea, por meio de um plural recorte teórico-
metodológico de profissionais com distintas expertises e formações acadêmico-profissionais 
prévias. 

Caracterizado por uma abordagem exploratória, descritiva e explicativa quanto aos 
fins e quali-quantitativa quanto aos meios, este livro foca diferentes fenômenos econômicos 
e estudos de caso por meio de uma rica triangulação teórico-metodológica com base no 
levantamento e análise de dados primários e secundários e em diferentes paradigmas 
científicos.

Construído para estimular o espírito de reflexão e criticidade sobre a realidade 
econômica em um contexto de globalização, o presente livro de coletânea é indicado para 
um extenso número de leitores, justamente por apresentar uma didática leitura empírica que 
despertará o interesse, tanto, de um público leigo afeito a novos conhecimentos, quanto, 
de um público especializado de acadêmicos que busca dialogar com base em tradicionais 
e novas abordagens científicas.

Excelente leitura!

Elói Martins Senhoras
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RESUMO: Este artigo produz uma revisão 
analítica dos mais importantes estudos 
dedicados à relação empreendedora com os 
choques económicos provocados por crises 
financeiras. A análise bibliográfica é baseada 
em estudos de avaliação de impacto publicados 
até 2017. A pesquisa foi focada em crises e 
efeitos económicos no comportamento de 
empreendedores e trabalhadores independentes. 
Os seguintes critérios foram escolhidos para 
considerar um país ou uma região como estando 
ou não em crise financeira: inflação de preços 
dos ativos, alavancagem crescente, grandes 
deficits da conta corrente e uma trajetória de 
desaceleração do crescimento económico. 
Houve duas perguntas de pesquisa que 
construíram a lógica do artigo: 1. Quais são 
os principais fatores de uma crise financeira 
que afetam a atividade empresarial? 2. Quão 
diferente foi a crise financeira de 2008/2009 de 
outras? Verificamos que o principal efeito se 
baseia no ambiente económico e que quase 
todos os países experimentaram uma diminuição 

nas atividades empresariais durante a crise e no 
pós-crise imediato.
PALAVRAS - CHAVE: empreendedorismo, 
revisão de literatura, crise financeira, economia 
empresarial.  

CONSEQUENCES OF THE FINANCIAL 
CRISIS ON ENTREPRENEURSHIP

ABSTRACT: This article produces an analytical 
review of the essential studies dedicated to the 
entrepreneurial relationship with economic shocks 
provoked by a financial crisis. The literature 
review is based on impact assessment studies 
published until 2017. The research was focused 
on crises, and economic effects in the behave of 
entrepreneurs and self-employed. The following 
criteria were chosen to consider a country or 
a region as being or not in a financial crisis: 
asset price inflation, rising leverage, extensive, 
sustained current account deficits, and a slowing 
economic growth trajectory. There have been two 
research questions, and they built an order of the 
article: 1. What are the main factors of a financial 
crisis affecting entrepreneurial activity? 2. How 
different was the 2008/2009 financial crisis from 
others? We find that the main effect relies on 
the economic environment and that nearly all 
countries experienced a shrink in entrepreneurial 
activities during the crisis and immediate post-
crisis.
KEYWORDS: Entrepreneurship, literature review, 
financial crisis, business economics.
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1 | 	INTRODUÇÃO
A economia global perdeu milhões de postos de trabalho desde que a chamada 

“grande recessão” despoletou no setor imobiliário e financeiro em 2007. Continentes 
assistiram à contração da produção de riqueza e a incerteza imperou sobre quando 
terminaria o contágio e que consequências estruturais deixariam como herança para o 
médio prazo.

No entanto, há evidência de que existem países melhor preparados para superar as 
crises económicas ou regiões mais propensas a fomentar a criação de emprego. Ao nível 
microeconómico, a análise dos vários tipos de empresas que quanto ao tamanho, idade, 
características pessoais do proprietário ou área de atividade, revela aquelas que melhor 
se adaptam à nova realidade. Esta observação é determinante para extração de lições 
aprendidas, possibilidades de regulamentação e conhecimento de nichos de mercado.

Apesar da memória (muito) recente da crise iniciada em 2007 e sobre a qual tem 
discorrido intenso estudo, contributos sobre a análise das consequências para as empresas 
empreendedoras em crises anteriores como a asiática, com epicentro da Tailândia em 1997 
e que se alastrou ao Sudeste Asiático, podem elucidar sobre o quanto podem/poderiam ser 
transferidas decisões e lições de experiências semelhantes. Paulson e Townsend (2004) 
reconheceram que na Tailândia, como em grande parte dos países ocidentais, as pequenas 
e médias empresas (PMEs) são em quantidade muito expressiva no tecido empresarial, 
empregam a maioria da força de trabalho e contribuem para cerca de metade da produção 
nacional. Da análise efetuada aos agregados familiares e às startups tailandesas destacam-
se três importantes conclusões (idem, 2005):

1. Investimentos pouco intensivos em capital que não eram atrativos antes da crise 
pareciam boas oportunidades durante a crise económica;

2. As empresas criadas em período pré-crise recuperam mais rápida e 
sustentadamente do que as criadas em plena crise ou período imediatamente 
posterior;

3. Níveis de investimento dos períodos de crise e pós-crise são muito baixos, os 
lucros também são baixos, e os empreendedores são em geral menos capazes.

Da análise sumária e geral, é consensual uma conclusão drástica: a crise financeira 
iniciada em 2007 teve repercussões à escala global e com efeitos duradouros. Nas Figuras 
1 a 3 é possível observar a análise conduzida pela Organisation for Economic Cooperation 
and Development OECD (2009), retratando as consequências nas economias mais 
desenvolvidas quanto ao impacto na procura de bens e serviços (Figura 1), no atraso de 
pagamentos, (Figura 2.) e no aumento de insolvências e falências (Figura 3):
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Figura 1. Efeitos da crise financeira na procura de bens e serviços

Fonte: Adaptado de OECD (2009)

Figura 2. Efeitos da crise financeira no atraso de pagamentos

Fonte: Adaptado de OECD (2009)
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Figura 3. Efeitos da crise financeira no aumento de insolvências e falências

Fonte: Adaptado de OECD (2009)

O presente artigo é dedicado a apresentar os resultados da revisão da literatura 
em uma área dos resultados da consequência da degradação do ambiente económico no 
empreendedorismo. Em termos de seleção geográfica e temporal para estudar o efeito de 
crise financeira, foram usadas as métricas sugeridas por Reinhart e Rogoff (2009): inflação 
de preços dos ativos, alavancagem crescente, grandes deficits da conta corrente e uma 
trajetória de desaceleração do crescimento económico.

2 | 	METODOLOGIA NA CONSTRUÇÃO DA ANÁLISE 

2.1	 Critérios de seleção e pesquisa 
Para recolher estudos sobre a área do empreendedorismo de forma abrangente, 

foi aplicado o seguinte critério de seleção: as intervenções de estudo devem focar-se 
nas atividades empresariais alvo de consequências por tal atividade se contextualizar em 
ambiente de crise económica.

Todos os trabalhos realizados até maio de 2017 foram compilados e recorreu-
se a informação sitiada na internet, como o Google Scholar e o Ideas para encontrar 
working papers recentes. Através desta pesquisa foi possível reunir trabalhos do  
National Bureau of Economic Research, World Bank Policy Research Working Paper series 
e IZA Working Papers. 
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3 | 	ANÁLISE 
Na Tabela 1 encontram-se listadas por afinidade as evidências resultantes de 

crises financeiras no empreendedorismo. Os grupos de análise são dos mais variados, 
escrutinando os efeitos no empreendedorismo em geral, nas PMEs, empresas de índole 
familiar, com potencial de rápido crescimento, dispersão geográfica e características 
pessoais dos empreendedores em si. O período temporal em análise não se limita à recente 
recessão mas abrange com algum detalhe a crise asiática no final do século XX, vivida em 
especial na Tailândia e revê as condições em que se fundaram aquelas que em 2009 eram 
as maiores empresas.

Autor Evidências Grupo Região

Bartz & Winkler 
(2016)

Pequenas empresas crescem mais rapidamente 
quer em tempos estáveis quer de crise, 
indicando flexibilidade a

empreendedorismo Alemanha

Bartz & Winkler 
(2016)

As empresas mais jovens e mais 
empreendedoras apresentam menor 
crescimento nos tempos de crise a

empreendedorismo Alemanha

Caseya & 
O’Toole (2014)

A significativa redução do financiamento 
bancário às PME incentivou as empresas a 
utilizar as fontes alternativas de financiamento a

PMEs europeias Espanha e 
Irlanda

Cowling et al. 
(2015)

Acesso ao financiamento por parte de empresas 
inovadoras é mais suscetível de ser recusado do 
que às outras empresas ab

PMEs Reino 
Unido

Cowling et al. 
(2012)

Financiamento mais facilitado a empresas 
maiores e mais antigas ab tecido empresarial Reino 

Unido

Cowling et al. 
(2015)

Perante os efeitos imediatos e mais gravosos da 
recessão, os empreendedores recuperam mais 
rapidamente a

PMEs Reino 
Unido

Cowling et al. 
(2015)

O crescimento em período de recessão 
é extremamente concentrado entre 
empreendedores com o maior capital humano ac

PMEs Reino 
Unido

D’Aurizio et al. 
(2015)

A contração no crédito para empresas familiares 
foi menor que a das empresas não familiares a

empresas 
familiares Itália

Devece et al. 
(2016)

O empreendedorismo orientado pela 
necessidade (desemprego) é ineficaz durante as 
recessões a

empresas 
empreendedoras Espanha

Devece et al. 
(2016)

Inovação e reconhecimento de oportunidades 
são mais relevantes como fatores de sucesso 
durante períodos de recessão do que em 
períodos de prosperidade ac

empresas 
empreendedoras Espanha

Fairlie (2011)
Indivíduos que inicialmente não estão 
empregados são mais propensos a responder 
a taxas de desemprego locais mais elevadas 
criando empresas a

empresas 
empreendedoras EUA

Giotopoulos et 
al. (2017)

A perceção de oportunidades de negócios tem 
um efeito particularmente pronunciado sobre 
o empreendedorismo de alta qualidade em 
condições económicas adversas a

empreendedores 
europeus Europa
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Hanspal (2016)

As pequenas empresas dependem do 
financiamento fornecido pelo capital do 
proprietário principal através de poupança e do 
financiamento por empréstimos individuais e 
cartões de crédito ac

condições pessoais Dinamarca

Hanspal (2016)
As alterações financeiras pessoais 
desempenham um papel importante na criação e 
dissolução de novos negócios ac

condições pessoais Dinamarca

Paulson & 
Townsend (2005)

Investimentos pouco intensivos em capital que 
não eram atraentes antes da crise pareciam 
boas oportunidades durante a crise ac

famílias e startups Tailândia

Sánchez et al. 
(2016)

A distribuição de produtos financeiros mudou: 
aumentou o peso dos produtos destinados à 
liquidez ac

financiamento de 
PMEs Espanha

Sánchez et al. 
(2016)

Os efeitos da crise são maiores para as 
empresas menores e mais antigas ac

financiamento de 
PMEs Espanha

Cowling et al. 
(2012)

Empresas lideradas por mulheres eram menos 
propensas a manter ou aumentar procura por 
financiamento externo a

tecido empresarial Reino 
Unido

George et al. 
(2016)

Matriarcas encontram maneiras de iniciar novos 
negócios quando as perdas na estrutura social 
aumentam a

empreendedores 
locais Quénia

Balomenou & 
Maliari (2015)

As disparidades intra-regionais devem 
ser tomadas em consideração quando é 
aplicada a regulamentação nacional para o 
desenvolvimento de empresas bc

empreendedorismo 
local Grécia

Barbosa & 
Ferreira (2015)

“Educação para o empreendedorismo” 
tem assumido o lugar da “educação para a 
cidadania” nas escolas bc

empreendedorismo Portugal

Bassetto et al. 
(2015)

Subsídios empresariais contribuiriam para 
aumentar a produção em períodos de recessão b

empresas 
empreendedoras EUA

Bassetto et al. 
(2015)

O aumento da taxa de juros representa um 
dreno direto sobre os lucros das empresas em 
períodos de recessão b

empresas 
empreendedoras EUA

Klapper & Love 
(2011)

Diminuição no registo de novas empresas mais 
acentuado nos países com maiores níveis de 
desenvolvimento financeiro bc

registo de novas 
empresas Global

Klapper  et al. 
(2013)

Literacia financeira pode dotar melhor 
os indivíduos para lidar com choques 
macroeconómicos b

iliteracia financeira Rússia

Koellinger & 
Thurik (2012)

Os empreendedores podem ajudar a retirar os 
países da recessão económica devido à sua 
capacidade de criar empregos bc

tecido empresarial OCDE

Koellinger & 
Thurik (2012)

Aumento do desemprego causa um aumento 
desfasado do próprio emprego em resultado da 
falta de alternativas de emprego bc

tecido empresarial OCDE

Lechmann & 
Wunder (2017)

Subsídios de fomento a criação de próprio 
emprego para desempregados, podem ter 
efeitos predominantemente a curto prazo b

startups Alemanha

Mason & 
Harrison (2015)

A atividade de investimento por parte dos 
business angels resistiu desde o início da crise 
financeira b

business angels Reino 
Unido
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Paulson & 
Townsend (2004)

As famílias mais ricas têm maior probabilidade 
de iniciar atividade empresarial e investir nas 
suas empresas bc

famílias e startups Tailândia

Paulson & 
Townsend (2005)

Níveis de investimento dos períodos de crise e 
pós-crise são muito baixos, os lucros também 
são baixos, e os empreendedores menos 
capazes bc

famílias e startups Tailândia

Fairlie (2011) A propriedade de imóvel tem efeitos positivos na 
criação de empresas c

empresas 
empreendedoras EUA

Fairlie (2011) Taxa de empreendedorismo é maior em 2010 do 
que antes da recessão ter começado c

empresas 
empreendedoras EUA

Paulson & 
Townsend (2005)

As empresas criadas em período pré-crise 
recuperam mais rápida e sustentadamente c famílias e startups Tailândia

Stangler (2009)
A criação de emprego em períodos de crise, 
a partir de startups, é muito menos volátil e 
sensível às recessões do que a média c

empresas de 
rápido crescimento EUA

Tsvetkova et al. 
(2016)

O próprio emprego nas regiões rurais é o menos 
sensível aos choques c rural-urbana EUA

Zarutskie & Yang 
(2016)

As empresas jovens experimentaram menor 
crescimento de ativos e receitas após a crise 
financeira, apesar dos seus proprietários e 
funcionários trabalharem mais horas c

startups EUA

Bartz & Winkler 
(2016)

As crises são prejudiciais ao empreendedorismo 
d empreendedorismo Alemanha

Beiler (2017)
Aumento de 1% da taxa de emprego no ano de 
graduação universitária aumenta a propensão a 
empreender em cerca de 30% no primeiro ano 
após a graduação d

universitários 
graduados Alemanha

Block & Sandner 
(2009)

Crise financeira conduziu a uma diminuição 
de 20% no montante médio de obtenção de 
financiamento d

empresas 
tecnológicas EUA

Bonnet et al. 
(2015)

A crise como fator de quebra significativa da 
dinâmica de empreendedorismo d

empresas 
empreendedoras OCDE

Bonnet et al. 
(2015)

A taxa de desemprego é significativamente 
superior à média em períodos de crise d

empresas 
empreendedoras OCDE

Bonnet et al. 
(2015)

O nível de próprio emprego é significativamente 
menor em períodos de crise d

empresas 
empreendedoras OCDE

Bonnet et al. 
(2015)

O empreendedorismo tem sido mais afetado 
em países amplamente dependentes do setor 
financeiro d

empresas 
empreendedoras OCDE

Kasseeah  et al. 
(2014)

Crise financeira acarreta queda da procura, 
queda da receita e diminuição dos lucros d

mulheres 
empreendedoras

Ilhas 
Maurícias

Kasseeah  et al. 
(2014)

Crise financeira associada a aumento do preço 
das matérias-primas e dos outros custos de 
produção d

mulheres 
empreendedoras

Ilhas 
Maurícias

Klapper & Love 
(2011)

Criação de novas empresas caiu mais 
acentuadamente em países mais afetados pela 
crise mas teve efeito global d

registo de novas 
empresas Global

Koellinger & 
Thurik (2012)

A atividade empresarial é um indicador 
importante do ciclo económico com “causalidade 
à Granger” d

tecido empresarial OCDE
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Arrighetti et al. 
(2016)

A crise económica tem um impacto negativo 
e altamente significativo na probabilidade de 
iniciar um negócio d

estudantes 
universitários Itália

OECD (2009)
A procura líquida de empréstimos diminuiu e foi 
um pouco mais pronunciada para as PME no 
quarto trimestre de 2008 d

PMEs Zona Euro

OECD (2009)
Quase 50% das pequenas empresas sentiu 
que é mais difícil pedir fundos emprestados em 
2008, em comparação com período homólogo d

PMEs Austrália

OECD (2009) As PME enfrentaram graves restrições de 
crédito d PMEs Tailândia

Egebark (2016) O próprio emprego entre os jovens é insensível 
a mudanças fiscais e

empreendedores 
jovens Suécia

Fairlie (2011)
As tendências no empreendedorismo 
geralmente seguem um padrão contra cíclico, 
mas muito menos pronunciado do que as taxas 
de desemprego e

empresas 
empreendedoras EUA

Paul & Sarma 
(2013)

As mulheres são mais propensas a criar 
empresas com uma taxa significativamente 
maior desde 2007 e

mulheres 
empreendedoras

Europa 
Central e 
Oriental

Stangler (2009)
57% das empresas listadas no top 500 do 
ranking Fortune 500, iniciaram atividade durante 
recessões ou períodos de mercados em baixa e

empresas de 
rápido crescimento EUA

Agrupamento por afinidade:
a adaptação

b regulamentação
c lição aprendida

d pró cíclico
e contra cíclico

Tabela 1. Análise das consequências de crises financeiras no empreendedorismo

4 | 	CONCLUSÕES E DISCUSSÃO
Neste estudo, o principal objetivo focou-se na análise sistemática da literatura 

recente que faz luz sobre as consequências das recessões sobre o empreendedorismo, 
nas suas diferentes e não consensuais aceções.

Apesar da maioria das evidências retiradas da literatura apontar para a degradação 
das condições para desenvolvimento do empreendedorismo no geral e em média, deste 
estudo resultam dados contra cíclicos e algo surpreendentes:

1. Nos EUA, as tendências no empreendedorismo geralmente seguem um padrão 
contra cíclico, mas muito menos pronunciado do que as taxas de desemprego. 
Enquanto no período de crise (2007 a 2009) a taxa de desemprego subiu 100%, o 
empreendedorismo “apenas” cresceu 16% (Fairlie, 2011);

2. 57% das empresas listadas no top 500 do ranking Fortune 500, iniciaram atividade 
durante recessões ou períodos de mercados em baixa (Stangler, 2009);

3. O próprio emprego entre os jovens é insensível a mudanças fiscais (Egebark, 
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2016);

4. As mulheres da Europa Central e Oriental são mais propensas a criar empresas 
com uma taxa significativamente maior desde 2007 (Paul e Sarma, 2013);

Conclusões com base no histórico da atividade empresarial dos Estados Unidos 
podem justificar a reação contra cíclica, Klucznik-Törö (2014) dá conta que a criação de 
novas empresas é mais frequente do que constituição de nova família ou nascimento de 
bebés. Por seu lado o segmento mais jovem poderá atender a perspetivas de mais curto 
prazo do que a média dos empreendedores e refletir menor sensibilidade a choques. No 
que toca ao gênero feminino e sua maior propensão para o empreendedorismo após a 
vivência de tão pronunciada crise económica, evidencia a necessidade de estudos mais 
aprofundados ao nível micro.
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