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RESUMO

O presente estudo analisa a relacéo entre a demanda por crédito e os requerimentos
de recuperacao judicial no setor industrial, no contexto dos desafios econdmicos
enfrentados nos dltimos anos. A pesquisa revelou que, durante o periodo de 2020 a
2023, houve oscilacdes significativas na demanda por crédito, correlacionadas com
0s requerimentos de recuperacao judicial. Em 2020, a crise desencadeada pela
pandemia resultou em um aumento tanto na demanda por crédito quanto nos pedidos
de recuperacao judicial. A andlise da correlacdo de Pearson entre essas variaveis
apresentou um coeficiente negativo, indicando uma correlacdo inversa moderada.
Isso sugere que, conforme a demanda por crédito aumenta, ha uma tendéncia de
diminuicdo nos requerimentos de recuperacao judicial, e vice-versa. Os resultados
indicam que o aumento na demanda por crédito ndo implica necessariamente em
melhoria financeira das empresas, mas pode refletir dificuldades crescentes, levando
a um aumento nos pedidos de recuperacao judicial. A pesquisa destaca a importancia
de politicas publicas que facilitem o acesso ao crédito e promovam a estabilidade
econdmica, essenciais para a sustentabilidade das industrias em tempos de crise.

PALAVRAS-CHAVE: créedito; recuperacao judicial; industria siderurgica.

1 INTRODUCAO

Nos ultimos anos, o setor industrial tem enfrentado diversos desafios, como a
intensa concorréncia internacional e as oscilacdes do mercado global. A entrada de
produtos importados a precos mais competitivos tem pressionado as empresas
nacionais, levando a reducao das margens de lucro e a necessidade de se reinventar

para se manterem competitivas. Além disso, as flutuacbes nos precos das matérias-
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primas e as variacdes cambiais tém impactado diretamente nos custos de producéo
das siderurgicas (Cruz, 2021).

Nesse contexto, a demanda por crédito também é afetada, uma vez que as
condicbes econdmicas gerais, como as taxas de juros e as expectativas futuras,
desempenham um papel crucial. Em periodos de incerteza econdmica e alta
concorréncia, como os enfrentados pelo setor industrial, a procura por crédito pode
ser reprimida, com empresas e consumidores se tornando mais cautelosos em relagéo
a sua capacidade de honrar dividas futuras. (Soares, 2021)

A recuperacao judicial € uma medida utilizada por empresas em situacao
financeira delicada para reorganizar suas dividas e tentar evitar a faléncia, sendo
assim, surge como uma ferramenta importante para reestruturar as financas de uma
industria siderargica em dificuldades. Esse processo permite que a empresa negocie
suas dividas com os credores de forma organizada, viabilizando o pagamento dos
débitos de acordo com sua capacidade financeira. Além disso, a recuperacao judicial
possibilita a renegociacdo de contratos comerciais e trabalhistas, bem como a
implementacdo de medidas para melhorar a gestdo financeira da empresa. Dessa
forma, essa ferramenta legal pode ser essencial para garantir a continuidade das
operacdes da industria siderargica e sua recuperacao econémica (Figueredo, Bonfim,
Alves, 2023).

Diante do panorama desafiador enfrentado pelo setor industrial, este artigo visa
explorar a relacdo entre a demanda por crédito e os requerimentos de recuperacéo
judicial nesse setor. A proposta € verificar se € possivel atribuir uma correlagéo entre
a variagao de solicitagéo de recuperacéo judicial das empresas do setor industrial com
as variacoes por demanda por crédito dentro do mesmo setor. Por meio dessa analise,
pretende-se entender como as oscilagdes na demanda de crédito representam em
adesao aos requerimentos de recuperacéo judicial e, de forma mais ampla, avaliar as
consequéncias dessa relagéo para o aumento das solicitagdes de recuperacéo judicial
das empresas no cenario industrial.

A justificativa desta pesquisa ampara-se no interesse de identificar se ha uma
correlacdo significativa entre a variagcdo na demanda por crédito e o aumento nas

solicitacdes de recuperacéo judicial dentro do setor industrial.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 Industria: panorama atual

A industria de produtos siderargicos desempenha um papel essencial na
economia nacional, sendo um dos setores mais importantes do cenario industrial
brasileiro. Responsavel pela producdo de materiais essenciais para a construcao civil,
automobilistica e diversas outras areas, a siderurgia contribui significativamente para
o desenvolvimento econémico do pais. Além disso, gera empregos diretos e indiretos
em diversas regides, movimentando a cadeia produtiva e impulsionando o
crescimento de outros setores (Nascimento, 2021).

Além disso, é conhecida por suas caracteristicas distintas que a tornam um
setor complexo e desafiador. Uma das principais caracteristicas € a alta demanda por
matérias-primas, como minério de ferro, carvao e sucata metdlica, que sao essenciais
para a producdo de aco. Essa dependéncia de insumos basicos torna a industria
vulneravel as flutuagbes nos precos das commodities, o0 que pode impactar
significativamente os custos de producao e a rentabilidade das empresas do setor.
(Mendes, 2017).

Entretanto, os desafios enfrentados pelas industrias sdo diversos e exigem uma
gestao estratégica eficaz para garantir a sustentabilidade dos negdcios. A volatilidade
dos precos das commodities, influenciada por fatores como oferta e demanda globais,
geopolitica e condicBes econbmicas, representa um risco constante para as empresas
do setor. Além disso, as oscilacbes na demanda global por aco também podem
impactar diretamente as operagfes das industrias, tornando essencial uma gestéo agil
e adaptavel para lidar com essas variagfes (Oliveira, 2020).

Portanto, a industria tem enfrentado varios desafios, como a acirrada
concorréncia internacional e as instabilidades do mercado global. A chegada de
produtos importados a precos mais baixos tem pressionado as empresas nacionais,
resultando na diminuicdo das margens de lucro e na necessidade de adaptacao para
se manterem competitivas. Além disso, as oscilacdes nos precos das matérias-primas
e as flutuagcbes cambiais tém afetado diretamente os custos de producdo das

sideruargicas (Cruz, 2021).

2.2 Demanda por crédito
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A demanda por crédito € estudada principalmente na area de economia
financeira e economia monetaria. Esses ramos se concentram em como individuos,
empresas e governos gerenciam e demandam recursos financeiros ao longo do
tempo, especialmente em relacao a oferta de crédito e as condi¢cdes econémicas que
afetam essa demanda. (Koyama; Nakane, 2007)

O mercado de crédito desempenha um papel fundamental na economia, pois
facilita a alocacdo de recursos financeiros entre aqueles que possuem recursos
ociosos (poupadores) e aqueles que necessitam de recursos (tomadores de crédito).
Um mercado de crédito eficiente permite que o0s recursos sejam canalizados para
investimentos produtivos, impulsionando o crescimento econdmico. (Koyama,;
Nakane, 2007)

Os tomadores de crédito sdo os agentes econdmicos que precisam de recursos
financeiros para realizar investimentos, financiar consumo, ou manter operagcées, mas
NAo possuem 0s recursos proprios suficientes para isso. Eles buscam obter crédito de
instituices financeiras ou outros credores. (Koyama; Nakane, 2007)

Segundo Yoshitake et tal 2009, nem sempre esses agentes conseguem obter
o crédito necessario devido ao que é conhecido como racionamento de crédito. Isso
ocorre porgue o ajuste entre a oferta e a demanda de crédito no mercado nédo se da
através de variacdes na taxa de juros, mas sim pela quantidade de crédito disponivel.
Como resultado, mesmo com a disposicdo de pagar, alguns tomadores ndo tém
acesso ao crédito, formando um grupo de "insatisfeitos."

Conforme Araujo, Bresser-Pereira e Feij0 2022, a estagnagdo econdmica
desde a recessao de 2015-2016 e a lenta recuperacédo do PIB criam um ambiente de
baixa atividade econdmica e elevado desemprego, que reduz o crescimento das
empresas e aumenta sua necessidade de crédito para manter operacfes e
investimentos. A politica de austeridade fiscal e as varia¢cdes na taxa de juros basica
(SELIC), que ora incentiva o crédito com juros mais baixos e ora restringe com
aumentos, impactam diretamente a capacidade das empresas de acessar
financiamento acessivel e previsivel.

Adicionalmente, a inflacdo impulsionada por choques de custo e a volatilidade
do cambio afetam os custos operacionais das empresas, pressionando suas margens

e elevando a demanda por crédito para cobrir essas flutuacbes. O aumento dos juros
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em resposta as expectativas de inflagcdo eleva o custo do crédito, tornando mais dificil
para as empresas financiarem suas operacdes. Essas condicbes macroeconémicas
criam um cenario incerto que desestimula o investimento, restringe o acesso a
recursos e aumenta a dependéncia das empresas por crédito como meio de
sobrevivéncia e adaptacdo as condicbes econdmicas adversas. (Araujo; Bresser-
Pereira; Feijo, 2022)

O estudo apresentado por Moreira e Nogueira 2023 diz que o periodo da
pandemia de COVID-19 teve um impacto devastador nas empresas brasileiras,
levando ao encerramento definitivo de muitas delas e a destruicéo significativa de seu
estoque de capital. Com o mercado de crédito no Brasil sendo restrito e caro, essas
empresas enfrentam grandes dificuldades para acessar 0s recursos necessarios para
sua recuperacgao, dependendo principalmente da poupanca individual. Essa situacao
aumenta a demanda por crédito, mas a falta de politicas publicas que facilitem e
tornem o crédito mais acessivel limita a capacidade das empresas recomporem seu

capital, atrasando sua retomada econdémica.
2.3 Recuperacéo judicial: conceitos e fundamentos

A recuperacdo judicial € um instrumento legal que visa proporcionar a
reestruturacdo financeira de empresas em situagdo de crise econdmico-financeira,
permitindo a continuidade de suas atividades. No contexto da industria de produtos
siderurgicos, os principais objetivos desse mecanismo sao a busca pela estabilidade
financeira da empresa e a manutencao de sua operacao no mercado. A reestruturacao
financeira possibilita a renegociagéo de dividas, o equilibrio das contas e a retomada
do crescimento sustentavel da industria siderurgica (Borges, 2021).

Os fundamentos legais que embasam a recuperacao judicial no Brasil estdo
previstos na Lei n® 11.101/2005, que estabelece as diretrizes para o processo de
reorganizacao empresarial. Esse mecanismo pode ser essencial para ajudar uma
industria siderdrgica a superar crises financeiras, garantindo a preservacao dos
empregos, o pagamento dos credores e a continuidade das atividades produtivas.
(Oliveira, 2020)

O processo de recuperacao judicial previsto na legislagdo brasileira
compreende diversas etapas, sendo uma delas a apresentacdo do plano de
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recuperacdo pela empresa em crise. Nesse plano, devem constar as medidas que
serdo adotadas para sanar as dificuldades financeiras e garantir a continuidade das
operacdes. Além disso, € realizada a assembleia geral de credores, na qual estes tém
a oportunidade de aprovar ou rejeitar o plano apresentado (Oliveira, 2016).

Para que uma empresa possa requerer a recuperacao judicial no Brasil, é
necessario que ela comprove regularidade fiscal e ndo tenha sido condenada por
crime falimentar nos ultimos cinco anos. Além disso, € preciso demonstrar que esta
em situacdo de insolvéncia iminente ou j& instalada, incapaz de honrar suas
obrigacdes financeiras (OAB Junior, Vieira, Adams, 2017).

As vantagens da recuperacao judicial para uma empresa em crise financeira
incluem a possibilidade de negociar prazos e condicbes mais favoraveis com os
credores, bem como evitar a faléncia e manter as opera¢des em funcionamento. No
entanto, as desvantagens também séo relevantes, como o desgaste da imagem da
empresa no mercado e as restricdes impostas pelo plano de recuperacgéo, que pode
limitar sua capacidade de investimento e crescimento (Ribeiro, 2017).

Por outro lado, as dificuldades enfrentadas durante o processo incluem
restricdes financeiras, limitagdes operacionais e pressdes dos credores. E essencial
avaliar cuidadosamente os prés e contras da recuperacao judicial para garantir sua

eficicia na reestruturacdo da industria siderurgica (Scartty Moreira, 2023).
3 METODOLOGIA

Para examinar a relacdo entre a demanda por crédito e as solicitacdes de
recuperacdo judicial no setor siderurgico, empregaremos a correlagdo de Pearson
como método estatistico. A correlacao de Pearson é uma medida de associacao linear
entre duas variaveis quantitativas, variando entre -1 e 1. O sinal indica a direcao da
correlacdo, enquanto o valor absoluto indica a forca dessa relacéo. Valores préximos
de 1 ou -1 indicam uma correlacdo forte, enquanto valores proximos de O indicam
pouca ou nenhuma correlacdo. Para isso, utilizaremos a férmula de correlacdo de
Pearson disponivel no Microsoft Excel (=PEARSON (matriz1l, matriz2)) para calcular
e apresentar os dados extraidos da base do Serasa Experian. O Excel é uma
ferramenta acessivel e eficiente para a execucdo dessa andlise, permitindo a

visualizagao clara das correlacdes e facilitando a interpretacéo dos resultados.
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A pesquisa utiliza o método hipotético-dedutivo, desenvolvendo deducdes de
consequéncias logicas das hipoteses formuladas, as quais sdo testadas para verificar
sua validade. Essa metodologia, conforme destacado por Gil (2017), permite
confrontar as proposi¢des iniciais com os dados coletados, visando confirmar ou
refutar as hipdteses e, assim, contribuir para o avanco do conhecimento na area
estudada.

A hipotese central deste estudo é que hé& correlacdo positiva entre a demanda
por crédito e recuperacao judicial no setor siderurgico no periodo de 2020 a 2023, ou
seja, conforme aumenta a demanda por crédito, aumenta também os requerimentos
por recuperacao judicial. Para testar essa hipotese, o estudo foi desenvolvido em duas
fases principais:

1. Coleta de dados: Os dados sobre a demanda por crédito e os pedidos de
recuperacao judicial no setor siderurgico, no periodo de 2020 a 2023, foram coletados
por meio do site da Serasa Experian, uma marca brasileira especializada em andlise
e informacdes para decisGes de crédito e apoio a negécios.

2. Andlise de Dados: Foram construidos graficos para visualizar a relacdo entre a
demanda por crédito e os pedidos de recuperacao judicial ao longo de um periodo de
trés anos. Esses dados foram complementados por uma analise de correlacdo de
Pearson, com o objetivo de avaliar a tendéncia de aumento da demanda por crédito e
0 requerimento de recuperacao judicial.

Os resultados dos testes foram apresentados em graficos, que permitem uma
visualizacao clara das tendéncias identificadas e facilitam a interpretacdo dos dados
(Gil, 2017)

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

A Tabela 1 apresenta a média anual da demanda por crédito no periodo de
2020 a 2023, evidenciando oscilagbes que refletem o impacto das condi¢bes

macroecondmicas e das politicas de crédito no Brasil.
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Tabela 1 — Demanda por crédito

Ano Média Anual
2020 0,2%
2021 1,7%
2022 -1,5%
2023 0,5%

Fonte: Elaborado pelos autores (2024)

bY

Em 2020, a demanda por crédito aumentou 0,2% devido a pandemia de
COVID-19. J4 em 2021, a média anual foi de 1,7%, acompanhando a recuperagao
econdmica. Porém, em 2022, houve uma retracéo de -1,5%. Em 2023, a demanda
volta a subir para 0,5%, indicando uma leve recuperacao diante do cenario desafiador.

Os dados mencionados validam a analise feita por Araujo, Bresser-Pereira e
Feij6 (2022), que destaca como as politicas econdmicas e as flutuacdes na taxa de
juros afetam a habilidade das empresas em obter crédito. Ademais, o contexto da
pandemia abordado por Moreira e Nogueira (2023) também se manifesta na procura
por crédito, evidenciando a necessidade de capital para a recuperacéo das empresas.

A Tabela 2 apresenta a média anual dos requerimentos de recuperacéo judicial
entre 2020 e 2023, revelando um panorama preocupante sobre a saude financeira
das empresas, especialmente no contexto industrial.

Tabela 2 - Requerimento de Recuperacao Judicial

Ano Média Anual
2020 17,23%
2021 15,98%
2022 16,97%
2023 18,67%

Fonte: Elaborado pelos autores (2024)

Em 2020, o percentual de requerimentos de recuperacao judicial foi de 17,23%,
evidenciando as dificuldades enfrentadas pelas empresas em meio a crise
desencadeada pela pandemia de COVID-19.

A crise sanitaria impbs severas restricbes econdmicas, levando muitas
empresas a beira da faléncia, necessitando recorrer ao mecanismo de recuperacao

judicial previsto na Lei n°® 11.101/2005, como destacado por Borges (2021).
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No ano de 2021, houve uma leve reducéo para 15,98%, possivelmente devido
aos esforcos de reestruturacdo que comecaram a surtir efeito, permitindo que algumas
empresas retomassem suas operacgdes de forma mais estavel.

Contudo, essa diminuicdo nao reflete uma melhora substancial nas condi¢des
econdbmicas, mas sim uma adaptacdo das empresas as novas realidades impostas
pela crise, conforme descrito por Oliveira (2020), onde o processo de recuperagao
judicial ofereceu uma valvula de escape temporaria para os problemas financeiros.

Diante disso, usamos a correlacdo de Pearson. Essa andlise da correlacao de
Pearson entre a demanda por crédito e os requerimentos de recuperacéo judicial (RJ)
no setor siderdrgico resultou em um coeficiente de -0,2271. Esse valor indica uma
correlagdo inversa, ainda que moderada, entre as duas variaveis. A correlacdo
negativa sugere que, conforme a demanda por crédito aumenta, ha uma tendéncia de
diminuicdo nos requerimentos de recuperacdo judicial, e vice-versa. Para melhor
exemplificar, abaixo esta o grafico que mostra essa correlacao.

Gréfico 1 - Demanda por Crédito X Recuperagéo Judicial

0,2

0,15

0,1

0,05

-0,05

—@— Demanda por Crédito —@— Requerimento de Recuperagdo Judicial

Fonte: Elaborado pelos autores (2024)

A correlacdo inversa identificada entre a demanda por crédito e o0s
requerimentos de recuperacéo judicial, sugere que o aumento na demanda por crédito

nao necessariamente resulta em uma melhoria nas condi¢cdes financeiras das
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empresas, mas pode, ao contrario, estar associado a uma maior dificuldade em
manter as operacdes de forma sustentavel, levando a mais pedidos de recuperacao
judicial. Isso é consistente com o cenario descrito por Borges (2021) e Oliveira (2020),
onde a recuperacao judicial se torna uma ferramenta critica para empresas em setores
vulneraveis, como o industrial, para evitar a faléncia em tempos de crise.
Observando o grafico é possivel perceber que o aumento da demanda por
crédito e o aumento subsequente nos requerimentos de recuperacao judicial,
especialmente em 2023, reforcam a necessidade de politicas publicas que possam
facilitar o acesso a crédito de forma mais acessivel e previsivel, permitindo que as
empresas possam se reestruturar de forma sustentavel, conforme sugerido por
Moreira e Nogueira (2023). Além disso, a manutencao de politicas econdémicas que
incentivem o crescimento e a estabilidade financeira é crucial para mitigar os impactos
negativos sobre o setor industrial, que, como discutido na fundamentacéo teodrica,

desempenha um papel vital na economia brasileira.
5 CONSIDERACOES FINAIS

Os resultados apresentados neste estudo permitiram alcancar os objetivos
propostos, oferecendo uma visao aprofundada da relacdo entre a demanda por crédito
e 0s requerimentos de recuperacao judicial no contexto industrial brasileiro. A analise,
utilizando a correlagdo de Pearson, revelou uma correlagdo inversa entre essas
variaveis, contradizendo a hip6tese inicial de uma correlacao positiva.

Esse resultado sugere que, ao invés de recorrerem ao crédito em momentos
de crise, muitas empresas podem optar pela recuperacao judicial como uma
alternativa para superar suas dificuldades financeiras. Tal escolha pode estar ligada a
fatores como a alta volatilidade das condi¢cdes econémicas, que torna 0 acesso ao
crédito mais dificil e caro, levando as empresas a buscar solucées que oferecam maior
viabilidade financeira a longo prazo.

A correlagcdo inversa identificada ressalta a complexidade da gestao
empresarial em periodos de instabilidade econémica, onde a estratégia escolhida para
lidar com a crise pode ter implicacdes significativas para a sobrevivéncia e o

desempenho futuro das empresas.
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Assim, este estudo contribui para uma melhor compreenséo das interacdes
entre as variaveis investigadas, evidenciando a importancia de se considerar multiplos
fatores ao se analisar as estratégias financeiras adotadas pelas empresas. Além
disso, os resultados obtidos sugerem a necessidade de politicas publicas que facilitem
0 acesso ao crédito em condi¢cdes mais favoraveis, de modo a oferecer alternativas
viaveis para as empresas em situacdes de crise, reduzindo a dependéncia da

recuperacéo judicial como principal solugao.
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