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A VISAO DE ESPECIALISTAS EM CRISES EMPRESARIAIS: CAUSAS, SINTOMAS,
SEVERIDADE DO DECLINIO EMPRESARIAL E FATORES CRITICOS, ESTRATEGIAS E
PROCESSOS DE TURNAROUND

Ismael Silva dos Santos, Angelo Pereira, Renato Lopes da Costa and Ricardo

Correia

RESUMO

O ambiente de negdcios passa por grandes transformacdes, assim como vivéncia alta
competitividade e inovagdes socioeconOmicas, culturais e tecnoldgicas, o que exige das
organizacbes empresariais respostas assertivas e rdpidas para enfrentar essas
mudancas, que tém o potencial de afetar sua existéncia.

Este estudo busca uma melhor compreensdo sobre o processo de reestruturagao de
empresas, investigando a visao de especialistas em crises empresariais sobre causas,
sintomas, severidade do declinio empresarial e fatores determinantes, estratégias e
processos que mais contribuem para o sucesso de um processo de turnaround.

Esta investigacdo apresenta a revisdo de literatura dos principais temas em estudo,
o método, a amostra, o instrumento e o protocolo do instrumento de medida e, ainda,
a andlise dos resultados, por meio da estatistica descritiva, além da discussdo desses
resultados.

Como resultado deste estudo, identificou-se, a partir da visdo de especialistas em
crises empresariais, um conjunto relevante de fatores e estratégias que podem
contribuir para a gestao de empresas em situagdo de crise e para o sucesso do processo
de reestruturacdo empresarial. Esse conjunto, se adequadamente implementado, pode
ampliar a probabilidade de recuperacio e de preservacdo das organizacdes

empresariais.

Palavras-chave: crise; declinio; empresa; reestruturacdo de empresas; turnaround.
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ABSTRACT

The business environment is undergoing major transformations, as well as experiencing
high competitiveness and socioeconomic, cultural and technological innovations, which
requires assertive and quick responses from business organizations to face these

changes, which have the potential to affect their existence.

This study seeks a better understanding of the process of restructuring companies,
investigating the view of specialists in business crises about causes, symptoms, severity
of business decline and determining factors, strategies and processes that most

contribute to the success of a turnaround process.

This investigation presents a literature review of the main themes under study, the
method, the sample, the instrument and the protocol of the measurement instrument,
and also the analysis of the results, through descriptive statistics, in addition to the

discussion of these results.

As a result of this study, from the point of view of specialists in business crises, a
relevant set of factors and strategies that can contribute to the management of
companies in crisis situations and to the success of the business restructuring process
were identified. This set, if properly implemented, can increase the probability of

recovery and preservation of business organizations.

Keywords: company; corporate restructuring; crisis; decline; turnaround.

1. INTRODUCAO

O ambiente de negdcios caminha para uma nova era, em que os impactos da competicao

global e das novas tecnologias podem levar a existéncias pouco confortaveis entre as
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empresas (Slatter & Lovett, 2009). Em um ambiente de alta competitividade, é natural
que as empresas vivam em constantes mudancas e enfrentem diferentes tipos de crise

ao longo do seu ciclo de vida (Drucker, 2006).

As organizacOes apresentam enormes dificuldades em perceber as mudancas
ambientais que interferem na sua rotina, tornando-se incapazes de identificar os
sintomas do declinio antes de a crise financeira instalar-se (Carvalho, 2013). Na maioria
dos casos, o reconhecimento e a aceitacdo da crise ocorrem tardiamente, quando o nivel
de desempenho é tdo baixo que a sobrevivéncia da empresa é ameacgada, caso nao

sejam aplicadas medidas corretivas (Ghazzawi, 2017).

Apesar da incerteza e da complexidade que cercam o ambiente empresarial, o
processo de reestruturacdo empresarial, também chamado de turnaround, é uma
estratégia que busca viabilizar a superacdo de uma situacdo de declinio, preservando a

empresa e sua funcdo socioeconémica (Santos, 2006).

Este estudo busca uma melhor compreensao sobre o processo de reestruturacao de
empresas, investigando as causas do declinio organizacional, os fatores determinantes
para o éxito do processo de reestruturacao e revitalizacdo das empresas e as estratégias
e processos que mais contribuem para a execug¢ao do turnaround, os quais, se
adequadamente implementados, podem ampliar a probabilidade de recuperacdo e

preservacao das empresas.

O objetivo central deste estudo consiste em analisar a visdo de especialistas em
crises empresariais, associados a TMA Brasil, braco brasileiro da Turnaround
Management Association, sobre causas, sintomas, severidade do declinio empresarial e

fatores criticos, estratégias e processos de turnaround.

O desafio de alcancar o objetivo central conduziu a um elenco de objetivos
especificos que este estudo também se propde a atingir, respondendo, assim, as
questles apresentadas como problemas de pesquisa, sdo eles: i) identificar causas,
sintomas e severidade do declinio empresarial; ii) identificar fatores criticos, estratégias

e processos de turnaround.

Espera-se que as conclusdes desta investigacdo possam servir de referéncia para
profissionais que atuam na darea e gestores de organizagbes que se encontrem em
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situacOes de declinio ou aqueles que desejam evitar tal cendrio, além de contribuirem
para o aprimoramento da pratica de turnaround e para o desenvolvimento da teoria de
reestruturacdo empresarial, na medida em que traz a visdo pratica e multidisciplinar de

especialistas em gestdo de crises empresariais.

2. REVISAO DE LITERATURA

2.1. Causas, sintomas e severidade do declinio

O declinio empresarial emite sinais de alerta e pode ocorrer em todas as fases do ciclo
de vida dos negdcios, motivado por fatores internos e externos, sendo que, nos
primeiros sinais, é necessdrio que a gestdao faca uma analise imediata a fim de entender
as causas dos sintomas apresentados e de evitar o agravamento da situacdo de declinio,
o que poderia tornar a crise mais severa (Slatter & Lovett, 1999; Salles, 2015; Queiroz,

2019).

Em geral, os sintomas da crise sdo mais faceis de se identificar, sendo, as vezes,
confundidos com suas préprias causas, que podem ser internas, externas, operacionais
ou financeiras. Por essa razdo, é fundamental o entendimento das causas para a
compreensdao da abordagem estratégica a ser adotada a fim de que um plano de

turnaround seja bem-sucedido (Braga et al., 2019).

Algumas causas sdao apontadas para o declinio empresarial, como controle
financeiro inadequado, subcapitalizacdo ou endividamento excessivo, falta de um
sistema adequado de informacgdes, controles internos precarios, inércia da gestdo, mau
gerenciamento ou, ainda, a falha ao ndo se acompanharem as mudancas tecnoldgicas
ou mercadoldgicas e persistir com estratégias que tiveram sucesso no passado (Altman

& Hotchkiss, 1993; Marshall, 2003; Slatter & Lovett, 2009; Queiroz, 2019).

Como fatores externos mais comuns na origem de crises corporativas, estao, por

exemplo, a forte competicdo, as mudancas na demanda do mercado e na tecnologia e
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os aspectos regulatérios (Queiroz, 2019). Mesmo nos casos em que os problemas
externos sdo, de certa forma, determinantes para a crise, as companhias demonstram

ineficiéncia em lidar com tais fatores e em vislumbrar possiveis saidas (Dallavalle, 2006).

Um dos principais sintomas de que uma empresa possa estar enfrentando uma crise
estd na geracdo insuficiente de caixa, quando ndo se consegue mais manter os
pagamentos de gastos gerais e impostos sem recorrer a captagdo de recursos (Costa et
al., 2011; Collins, 2019). Nem todas as empresas em declinio, porém, enfrentam
dificuldades financeiras e, desse modo, podem apresentar outros sintomas, como
receitas e margens decadentes, excesso de endividamento e geracdo de retornos mais

baixos que seu custo de capital total (Damodaran, 2021).

Os sintomas do declinio podem ser divididos de acordo com seu nivel de severidade.
Ha os sinais de alerta, como quedas nas vendas, nas margens, nos resultados, incerteza
guanto a necessidade de caixa de curto prazo, excesso de alavancagem, crescimento
muito acelerado, necessidade urgente de capital, entre outros. Ha, também, os sinais de
ameaga iminente: aguda e continua queda nas vendas e resultados, deterioragao do
capital de giro, quebra de contratos com clientes e agentes financeiros, reducdo de

linhas de crédito, crise de caixa, entre outros (Queiroz, 2019).

2.2 Fatores criticos em um processo de turnaround

Turnaround é o termo que designa um processo de recuperacao de uma empresa cujos
resultados operacionais sejam negativos e que esteja em estado de crise financeira
(Robbins & Pearce, 1992). A reestruturacao é vista como um processo de transformacao
do desempenho dos resultados, de revitalizacdo e de renovacdo de uma empresa,
adequando-a a novas realidades de mercado (Pandit, 2000; Queiroz, 2004; Pearce &

Robbins, 2008).

O processo de turnaround é complexo e requer solucdes peculiares, que levam em

conta diversos fatores culturais, financeiros, tecnoldgicos, tanto da organizagdo como
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do ambiente em que esta inserida, que podem se manifestar nas diversas etapas do

processo de recuperacdo empresarial (Mazon et al., 2017).

Os fatores essenciais para o sucesso de um turnaround sdo: estratégias para
oxigenacdo de caixa; trocas na estrutura organizacional e na gestdo (especialmente na
presidéncia e na direcdo financeira); melhoria nos sistemas de controle financeiro e
implantacdo de uma cultura interna, orientada para performance; compreensao das
estratégias de reducdo de custos, que, embora importantes, podem ser insuficientes
para assegurar o sucesso do turnaround; reorientacdo na estratégia produto-mercado;
melhoria do marketing; além de alteracdes significativas na comunicagdo interna

(Slatter et al., 2006; Dallavalle, 2006; Sarraff, 2019; Queiroz, 2019).

2.3 Estratégias de turnaround

O processo de turnaround depende de uma série de fatores relacionados ao ambiente
organizacional, que se desdobram em varias etapas, sendo que ndo hd uma definicao
concisa de uma metodologia a ser utilizada. Além disso, apesar de o processo nao
apresentar linearidade em suas fases e de haver sobreposicdo de planejamento e
implementacdo (Slatter & Lovett, 1999), alguns aspectos em comum sdo levados em
conta, como a estabilizacdo operacional, a reducdo de custos e o crescimento apoiado

pela adog¢do de novas estratégias (Pandit, 2000).

Diversas proposi¢Oes para as fases de um processo de turnaround sao propostas,
como o modelo dividido em cinco fases, que compdem a mudanca da gestdo e a fase de
avaliacdo, de emergéncia, de estabilizacdo e de retorno ao crescimento (Bibeault, 1998).
Outro modelo é dividido em quatro fases distintas: analise, emergéncia, mudanca
estratégica, renovacdo e crescimento (Slatter & Lovett, 1999), ou, ainda, em trés

dimensdes macro: financeira, organizacional e estratégica (Perez, 2007).

O processo do turnaround pode comecgar nas diferentes fases do declinio, sendo

gue, quanto maior sua severidade, mais detalhado e intenso serd o processo. Este
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envolve seis fases: mudanca de comando, diagndstico, fase emergencial, plano de

recuperacao, execucdo e controle de acompanhamento (Queiroz, 2019).

3 METODOLOGIA

Para o alcance dos objetivos propostos, foi realizada uma pesquisa descritiva e
guantitativa entre especialistas em reestruturacdo de empresas, por meio da aplicacdo

de um questionario com perguntas fechadas.

A populacdo do estudo corresponde a 114 organizacdes associadas na TMA Brasil,
braco brasileiro da Turnaround Management Association, uma prestigiada associa¢do
fundada nos Estados Unidos, em 1988 e presente em 56 paises, que se dedica ao
fomento das melhores praticas de gestdo, reestruturacdo e recuperacdo de empresas

em crise.

O questionario foi enviado por e-mail para as organizacoes selecionadas, contendo
a carta de apresentacdo com os objetivos do estudo e o termo de consentimento livre e

esclarecido, garantindo o anonimato da pesquisa e o sigilo das informacdes coletadas.

As respostas do questionario foram coletadas via ferramenta de pesquisa Survio,
por meio do link https://www.survio.com/survey/d/W4P/pesquisa-turnaround, com
uma espera de resposta de 30 dias Uteis, iniciando-se no dia 06 de julho de 2022. Os
dados quantitativos foram analisados por meio da estatistica descritiva (medidas e

dispersao de tendéncias centrais média, desvio padrdo, frequéncia absoluta e relativa).

Os parametros sdo nivel de confianca de 95% e poder do teste de 80%, de acordo
com o programa Open Source Epidemiologic Statistics for Public Health (OpenEpi) 3.033,

conforme o site de dominio publico www.openepi.com.

Participaram do estudo 69 especialistas em situacdes de crise, que fazem parte de
organizacOes associadas a TMA Brasil, com perfil demonstrado nos Graficos que se

seguem.

Grafico 3.1: Sexo
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89,9%

10,1%
Masculino Feminino
Fonte: Elaboragdo do autor
Grafico 3.2: Idade
37,7%
31,9%
14,5%
10,1%
5,8%
De 41 a 50 anos De 31 a 40 anos De 51 a 60 anos Acima de 60 anos Inferior a 30 anos
Fonte: Elaboragdo do autor
Grafico 3.3: Formagdo académica
31,9%
27,5%
24,6%
10,1%
l B
Advogado Administrador Contador Engenheiro Outra

Fonte: Elaboragdo do autor
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Tabela 3.4: Organizagdo em que atua

47,8%
24,6%
15,9%
7,2%
0
- - . it
- I
Consultoria em Gestdo  Escritdrio de Advocadia Outra Escritorio de Instituigdo Financeira Escritorio de
Contabilidade Investimentos
Fonte: Elaboragdo do autor
Tabela 3.5: Cargo atual
47,8%
18,8%
13,0%
10,1%
7,2%
- _—
.
Sécio Consultor Diretor CEO Outro CFO
Fonte: Elaboragdo do autor
Tabela 3.6: Tempo de experiéncia em reestrutura¢do de empresas
31,9%
24,6%
18,8%
15,9%
8,7%
Mais de 10 anos Mais de 5anos Mais de 15 anos Mais de 20 anos Outra

Fonte: Elaboragdo do autor
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4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Em primeiro lugar, merecem destaque os resultados relativos as causas, aos sintomas e
a severidade do declinio. Ao serem questionados sobre as causas do declinio
empresarial, (n=41, 60.3%) dos respondentes creditam a uma combinacdo de fatores
internos e externos. Para (n=22, 32,4%), os fatores internos de natureza estratégica sao
os Unicos responsaveis pelo declinio, e, para (n=4, 5,9%), as causas referem-se a fatores

internos de natureza operacional.

E possivel observar que, embora o declinio tenha sido relacionado
predominantemente a uma combinacdo de fatores internos e externos, os fatores de
maior relevancia sdo os internos de natureza estratégica e operacional, sendo a ma
gestdo e o endividamento excessivo as causas de maior relevancia nessa pesquisa, como

se verifica nos Graficos 4.1, 4.2 e 4.3.

Grafico 4.1: Fatores estratégicos causadores do declinio empresarial

(1) sem relevancia, (2) pouco relevante, (3) relevante e (4) muito relevante
1,00 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50 4,00
M4 gest&o — visdo de curto prazo |
DecisGes de investimento e financiamento equivocadas
Resisténcia a mudan a1 —
Estratégia equivocada

Ineficiente utilizagdo dos recursos
Baixo nivel de governan g2 |—

Estratégias de crescimento equivocadas
Cultu ra organizacion 2 | |

Estrutura de custos mais elevada que os concorrentes

Incapacidade de diversificar os produtos
Incapacidade de explorar uma vantagem com petitiva |
Incapacidade de diversificar os mercados

Excesso de confianga dos executivos

Politicas de incentivo com baixo estimulo ao sucesso

Fonte: Elaboragdo do autor

Grafico 4.2: Fatores operacionais causadores do declinio empresarial
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(1) sem relevancia, (2) pouco relevante, (3) relevante e (4) muito relevante

1,00 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50

Endividamento excessivo

Falta de capacidade gerencial

Contrd es financeiros inadequados

Inexperiéncia da gestdo

Baixa capacidade de lideranga

Capital humano pouco qualificado
Cultu ra organizacion a | |
Subcapitalizagdo

Problemas de produggo

Qualidade dos produtos e servigos

Fonte: Elaboragdo do autor

Grafico 4.3: Fatores externos causadores do declinio empresarial

(1) sem relevancia, (2) pouco relevante, (3) relevante e (4) muito relevante
1,00 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50
Mudangas tecnoldgicas |
Alteragbes adversas dos pregos (matérias-primas etc. ) |
Mudanga na demanda do m ercad o | H—
Mudangas no comportamento dos consumidore:s | 8
Mudangas macroecondmicas |
Mudangas no ambiente concorrencia | 11—
]
1

Mudangas regulatdrias

Desastres e outros incidentes ndo antecipaveis

Mudangas politicas

Fonte: Elaboragdo do autor

4,00

4,00

Em relagdo aos principais sintomas do declinio empresarial e a seu nivel de

severidade, a geracdo negativa de caixa operacional e o alto endividamento de curto

prazo foram apontados como os sintomas de maior severidade, como demonstrado no

Grafico 4.4.

Grafico 4.4: Sintomas financeiros e nao financeiros do processo de declinio empresarial

(1) severidade baixa, (2) severidade alta e (3) severidade extrema
1,00 1,50 2,00 2,50

Geragdo negativa de caixa operacional
Alto endividamento de curto prazo
Deterioragdo do capital de giro
Necessidade urgente de capital
Prejuizos sucessivos

Aguda queda nos resultados

Excesso de endividamento

Incapacidade de responder as mudangas e tendéncias de mercado
Rentabilidade abaixo do custo de capital

Endividamento bancario crescente

Queda nas vendas

Quebra de contratos com clientes

Atraso nos pagamentos
Queda na rentabilidade
Dificuldade em obter informagdes acuradas
Perda da margem bruta

Perda de qualidade nos controles internos

Redugdo de linhas de crédito
Alto nivel de turnover

Rentabilidade abaixo do setor

3,00
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Fonte: Elaboragdo do autor

A conscientizacdo da gestdo acerca da urgéncia em melhorar o desempenho da
empresa, 0s prejuizos sucessivos e a dificuldade para pagar as dividas nas datas de
vencimento foram apontados como os gatilhos que mais tém disparado o inicio do

processo de reestruturacdao nas organizacdes, como demonstrado na Tabela 4.1.

Tabela 4.1: Gatilhos que tém disparado o inicio do processo de reestruturagdo nas organizagées

Importancia

Conscientizacdo da gestdo da urgéncia de melhorar o desempenho da 35
empresa )

Prejuizos sucessivos 3.7
Dificuldade para pagar as dividas nas datas de vencimento 4.7
Falta de condigOes de pagar sua divida 4.8
Diminuicao de margem, vendas e rentabilidade operacional 5.0
Processo generalizado de atrasos nos pagamentos a todos os credores 5.0

Fonte: Elaboragdo do autor

Em segundo lugar, ressaltam-se os fatores criticos, as estratégias e os processos de
turnaround. Observa-se que os fatores criticos de maior relevancia para o sucesso de
um processo de turnaround sdo a aceitacdo da crise, a experiéncia da equipe que
conduzird o processo e o apoio dos acionistas, como se verifica no Grafico 4.5. Embora
as causas do declinio tenham sido predominantemente relacionadas a ma gestao, sua

troca foi apontada como o fator critico de menor relevancia nesta pesquisa.

Grafico 4.5: Fatores criticos em um processo de turnaround
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1,00

Aceitagdo da crise

Experiéncia da equipe que conduzira o turnaround
Apoio dos acionistas

Oxigenagdo de caixa

Disciplina no processo de gestdo

Existéncia de viabilidade econdmica

Comunicagdo clara e transparente com o mercado
Apoio dos credores

Rigoroso pensamento estratégico

Mudangas na cultura da empresa

Novos recursos financeiros

Melhoria nos controles

Atratividade do negdcio e do setor de atuagdo
Troca da gestdo

(1) sem relevancia, (2) pouco relevante, (3) relevante e (4) muito relevante
1,50 2,00 2,50

Fonte: Elaboragdo do autor

Em relacdo as estratégias para um turnaround bem-sucedido, observa-se que as

acdes com impacto imediato sobre a situacdo de liquidez e as agGes direcionadas a

estabilizacdo das relagcdes com fornecedores estratégicos foram indicadas como as

acdes emergenciais de maior relevancia para estabilizar uma crise e assegurar a

sobrevivéncia da empresa. Destaca-se que as a¢Oes de reducdo de despesas de pessoal

e aquelas direcionadas a cultura da empresa foram as a¢des emergenciais apontadas

como de menor relevancia nesta pesquisa, como demonstrado no Grafico 4.6.

Agdes com impacto imediato sobre a situagdo de liquidez

Agdes direcionadas a estabilizagdo das relagdes com fornecedores estratégicos
Agdes de diagndstico da situagdo da empresa

Ages direcionadas a otimizagdo do capital de giro

Agdes direcionadas a reestruturagdo dos financiamentos

Agdes direcionadas a redugdo de outros custos

Agdes direcionadas a promagdo do aumento das receitas

Agdes direcionadas a redugdo de despesas de pessoal

Agdes direcionadas a cultura da empresa

Grafico 4.6: A¢bes emergenciais

1,00 1,50 2,00

(1) sem relevancia, (2) pouco relevante, (3) relevante e (4) muito relevante

2,50

3,50 4,00

Fonte: Elaboragdo do autor

Ainda em relacdo as estratégias para um turnaround bem-sucedido, este estudo

apontou que cortes de produtos, de canais de venda e de clientes ndo rentaveis sao,

predominantemente,

as acOes estratégicas de maior relevancia,

enquanto a
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renegociacdo de contratos de financiamento e a reducdo da necessidade de capital de
giro foram sinalizadas como as principais acdes operacionais para um processo de

turnaround bem-sucedido, como se verifica nos Graficos 4.7 e 4.8.

Grafico 4.7: AgOes estratégicas

(1) sem relevancia, (2) pouco relevante, (3) relevante e (4) muito relevante
1,00 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50 4,00

Corte de produtos e canais de venda ndo rentaveis

Corte de clientes ndo rentaveis

Mudanca da lideranga
Mudanca na estrutura de capital

Venda de ativos ndo operacionais

Novo modelo de negécio
Diferenciagdo de produtos e servigos
Desinvestimentos em unidades de negdcios

Investimento em tecnologia — estratégias de longo prazo
Investimento na unidade fabril para aumento de eficiéncia

Aliangas estratégicas, fusdes e aquisices
Desenvolvimento de novos produtos e mercados

Saidas de mercados geograficos

Langamento de novos produtos

Venda de ativos operacionais

Fonte: Elaboragdo do autor

Grafico 4.8: A¢Ges operacionais

(1) sem relevancia, (2) pouco relevante, (3) relevante e (4) muito relevante
1,00 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50 4,00

Renegociagao de contratos de financiamento 1 —

Redugdo da necessidade de capital de giro
Aumento da margem

Redugdo de despesas gerais e administrativas

Melhoria de processos internos

Aumento do volume de vendas

Estabelecimento de uma boa cultura organizacional

Redugdo de custos relacionados a venda

Novos financiamentos

Melhoria de produtos
Substituigdo de diretores e gerentes
Fechamento de divisdes ou departamentos operacionais

Terceirizagdo de atividades ndo core

Novo sistema de incentivo

1
1
Redug@o de despesas de pesso2l | —
1
1
1

Mudanga no programa de marketing

Fonte: Elaboragdo do autor

No que tange as etapas do processo de turnaround, esta pesquisa indica que esse
processo é caracterizado pela ndo linearidade e pela sobreposicdo de acGes. Observa-se
gue o diagndstico e as a¢des emergenciais foram predominantemente relacionados a

etapa 1. A etapa 2 divide-se entre as acbes emergenciais e a elaboracdo do plano de
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reestruturacao, que foi apontada como uma acdo relacionada também a etapa 3, assim
como a reestruturagdo do negdécio. Quanto a etapa 4, relacionou-se,
predominantemente, a reestruturacdao do negdcio e a revisdao da estratégia, que, assim
como o controle e o acompanhamento, também foi associada a etapa 5. J4 a etapa 6 foi
significativamente relacionada ao controle e acompanhamento do processo, como se

observa na Tabela 4.2.

Tabela 4.2: Etapas para um processo de turnaround bem-sucedido

Nao Etapa Etapa Etapa Etapa Etapa Etapa
Etapas do processo de turnaround
é etapa 1 2 3 4 5 6

Mudanga de comando 10,6% 18,2% 16,7% 13,6% 4,5% 6,1%

Diagnéstico 4,5% 1,5% 3,0%
Agdes emergenciais 3,0% 48,5% 0,0% 4,5%
Elaboracdo do plano de reestruturagdo 0,0% 51,5% 0,0% 3,0%
Reestruturagdo do negécio 0,0% 10,6% 45,5%

Revisdo da estratégia 0,0% 10,6% 16,7% 36,4%

Controle e acompanhamento 1,5% 18,2% 24,2%

Fonte: Elaboragdo do autor

Ainda considerando as etapas do processo de turnaround, destaca-se que a
mudanca de comando preponderou como uma a¢do que ndo se relaciona a uma etapa
especifica do processo, embora os resultados indiqguem que possa ocorrer ao longo do
processo. O controle e 0 acompanhamento, embora tenham sido bastante associados
as etapas 5 e 6, obtiveram representatividade relevante também nas demais etapas, o

que indica a importancia dessa acdo ao longo de todo o processo de turnaround.

Em relacdo ao tempo médio do processo de turnaround, observa-se que o tempo
tido como necessario para conclusao de todo o processo é de 21 meses. Destaca-se que
a soma do tempo médio apontado como necessario para realizacdo de cada acgdo,
individualmente, é superior ao tempo médio apontado como necessario para conclusdo
do processo, o que reforca o entendimento de ndo linearidade e de sobreposicao das

acdes, como se verifica no Grafico 4.9.
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Grafico 4.9: Tempo médio das etapas de um processo de turnaround

Tempo médio - em meses
Diagnéstico [N 2
Agtes emergenciais [ N NI 3
Elaboraggo do plano de reestruturacio [N 3
Reestruturagzo do negécio | (0
Revisdo da estratégia [ NN 4
Controle e acompanhamento [ NNNRNRNRDIEEBEBEE 1!
Em todo o processo de turnaround | 21

Fonte: Elaboragdo do autor

Em relagdo as ferramentas a serem utilizadas para acompanhar a execugdo das
etapas do processo de turnaround, observa-se que os KPIs e as demonstracdes contabeis
foram predominantemente apontados como ferramentas de maior relevancia na etapa
de controle e acompanhamento. O fluxo de caixa obteve relevancia em todas as etapas,
com destaque para as acbes emergenciais, o diagndstico e o controle e
acompanhamento. J4 as demonstracdes contdbeis foram apontadas como ferramentas
de maior relevancia nas etapas de controle e acompanhamento e diagndstico, conforme

é possivel visualizar no Grafico 4.10.

Grafico 4.10: Ferramentas a serem utilizadas em cada etapa do processo de turnaround

Diagndstico 44% 2% 72% 75%
AgBes emergenciais 42% 39% 83% 41%
Elaboragdo do plano de reestruturagdo 47% 58% 59% 58%
Reestruturagdo do negdcio 48% 52% 58% 53%
Revisio da estratégia 55% 61% 52% 44%
Controle e acompanhamento 84% 66% 72% 78%
m Gestdo de Projetos KPI - Key Performance Indicators = OKR - Objectives and Key Results
= Fluxo de Caixa Demonstragdes Contabeis

Fonte: Elaboragdo do autor
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No que se refere as métricas para avaliar o sucesso do turnaround, a pesquisa
sinalizou que a geracdo de caixa operacional positivo e o lucro operacional sdo as
métricas de maior relevancia. Destacam-se, ainda, os indicadores de rentabilidade,
apontados como métricas de relevancia média, e o crescimento nas receitas, apontado
como a métrica de menor relevancia para avaliar o sucesso do turnaround, como se

observa no Grafico 4.11.

Grafico 4.11: Ferramentas a serem utilizadas em cada etapa do processo de turnaround

(1) sem relevancia, (2) pouco relevante, (3) relevante e (4) muito relevante

1,00 1,50 2,00 2,50 3,00 3,50 4,00
Geragdo de caixa operacional positivo |
Lucro operacional

ROI (Return on Investments) positivo

I ——

I ——

EVA (Economic Value Added) positivo | ——
ROE (Return on Equity) positivo | I ——
1

Crescimento das receitas

Fonte: Elaboragdo do autor

5 CONCLUSAO

Este estudo buscou uma melhor compreensdo sobre o processo de reestruturacdo de
empresas, investigando a visdo de especialistas sobre as causas do declinio empresarial,
os fatores determinantes, as estratégias e processos que mais contribuem para o
sucesso de um processo de turnaround.

Os resultados desta pesquisa apontam a ma gestao como fator determinante para
o declinio empresarial. Nessa direcao, considera-se que a velocidade em reconhecer os
sintomas do declinio e entender suas causas é fundamental para se compreender qual
a abordagem estratégica que deve ser adotada para que um plano de turnaround seja
bem-sucedido.

O processo de turnaround foi caracterizado pela sobreposicdo de etapas e
implementagao de agbes de forma simultanea, podendo iniciar-se nas diferentes fases

do declinio, sendo que, quanto maior a severidade, mais detalhado e intenso sera o
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processo. Com excecdo da mudanga na gestdo, defendida por alguns autores como a
primeira etapa do processo turnaround, as demais etapas apresentam similaridade com

os modelos encontrados na literatura.

Como resultado deste estudo, identificou-se, a partir da visdo de especialistas em
gerenciamento de crise em empresas, um conjunto relevante de fatores e estratégias
que podem contribuir para a gestao de empresas em situagao de crise e para 0 sucesso
do processo de turnaround, como demonstrado no Quadro 5.1. Esse conjunto, se
adequadamente implementado, pode ampliar a probabilidade de recuperacao e de

preservacao das organizagdes empresariais.

Quadro 5.1: Ferramentas a serem utilizadas em cada etapa do processo de turnaround

3¢ 4 Etapa 6

Ferramentas
21 meses

S Dem. contdbeis e
Diagnostico 2 meses .
fluxo de caixa
AgOes emergenciais 3 meses Fluxo de caixa
Elaboragdo do plano de Gestdo de projetos e
= 3 meses .
reestruturagdo fluxo de caixa
Reestruturagdo do " )
e Sestie de proftes
negocio

Revisdo da estratégia 4 meses OKRs e KPIs

Controle e KPIs e
11 meses ]
acompanhamento Dem. contabeis

Principais métricas 1. Geragao de caixa operacional positivo
para avaliar o sucesso 2. Lucro operacional
do turnaround 3. ROl (Return on Investments) positivo

Fonte: Elaboragdo do autor

Por fim, espera-se que os resultados deste estudo sirvam como referéncia para o
desenvolvimento de outras pesquisas, com o objetivo de complementar a base literaria
e gerar novos conhecimentos cientificos na area da reestruturagao empresarial.

5.1 Limitag¢oes do estudo

A primeira limitagao reside no fato de que este estudo, embora tenha sido realizado com
especialistas em gestdo de crises empresariais, sua aplicacdo pratica deve levar em

conta outras circunstancias, como as caracteristicas individuais de cada organizacdo e o
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contexto dos eventos de declinio.

A segunda limitacdo, associa-se a dimensdo da amostra da pesquisa. Apesar dos
esforcos para incluir-se uma amostra mais significativa, alguns especialistas ndo
responderam ao questionario enviado. Contudo, ainda assim, obteve-se uma taxa de

resposta com nivel de confianca de 95% e poder do teste de 80%.

5.2 Sugestoes para futuras investigacoes

Ainda hd muitas questdes acerca deste tema e, portanto, muitas oportunidades
para futuras pesquisas, que complementem o conhecimento sobre causas do declinio
de organizac¢des, bem como sobre fatores e estratégias determinantes para realizacao
de um processo de turnaround bem-sucedido.

Considerando a abrangéncia e a multidisciplinaridade do tema, recomenda-se o
desenvolvimento de pesquisas mais especificas, com o objetivo de analisar empresas
que passaram por processos de turnaround e averiguar as causas de seu declinio e os

fatores determinantes para sua recuperagao.
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