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Resumo: O presente estudo tem como tema central a recessdo econdmica e 0 mundo corporativo. No
contexto econdmico contemporaneo, torna-se de suma importancia abordé-|o, pois os ciclos econdmicos
negativos atingem ndo somente as empresas de pequeno porte, mas também as grandes corporagdes.
Sendo assim, cabe a cada organizacdo adotar estratégias para sobreviver aeventua queda de demandado
mercado consumidor. Este trabalho tem como objetivo analisar as estratégias de duas empresas do setor
de moveis, eletrodomésticos e eletronicos durante recessao econémica brasileira, na Ultima década. Para
0 alcance desse objetivo geral foram estabel ecidos como objetivos especificos: revisar o contetido tedrico
sobre 0 tema proposto; apresentar as empresas que seréo objeto dos efeitos da recesséo econdmica e
descrever 0s cenarios econdmicos recessivos; identificar as possiveis estratégias que as empresas podem
adotar para lidar com gqueda na demanda dos consumidores; verificar se as duas empresas tiveram o
mesmo desempenho durante a crise, levando-se em conta 0 setor no qual atuam; e evidenciar possiveis
solucdes para minimizar os efeitos da crise econdmica nas empresas envolvidas, baseando-se em
conceitos e teorias financeiras. Ao final do estudo, constatou-se que as duas empresas analisadas
seguiram caminhos diferentes, no momento em gue se deparam com a recessao econdmica.
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1. INTRODUCAO

Recessdo econdmica representa o periodo em que o desemprego é crescente e 0s niveis de
producdo é decrescente, conforme Mankiw (2012). Geralmente, atinge todo o ciclo produtivo:
governo, consumidores e empresas. Em cendrios recessivos, normalmente, ha setores da
economia mais suscetiveis a variacdo na atividade econémica do que outros. No Brasil, por
exemplo, no ano 2015, o setor de supermercados teve uma queda nas vendas de apenas 2,5%,
enquanto o setor de eletrodomésticos teve variacdo negativa de 14%. (ECONOMIA UOL,
2018). Sendo assim, o presente trabalho tem como tema central a recessdo econdmica e 0
mundo corporativo. No contexto econdmico contemporaneo, torna-se de suma importancia
aborda-lo, pois os ciclos econémicos negativos atingem ndo somente as empresas de pequeno
porte, mas também as grandes corporagdes. Dessa forma, cabe a cada organizacdo adotar
estratégias para sobreviver a eventual queda de demanda do mercado consumidor. O problema
de pesquisa trata dos efeitos da recessdo econdmica, principalmente entre os anos de 2008 a
2018, sobre duas grandes e conhecidas empresas do setor de eletrodomésticos no Brasil.

Diante do exposto, pergunta-se: (1) Quais sdo os efeitos da recessdo econémica sobre as
empresas estudas e sobre o mercado de eletrodomésticos como um todo? (2) Quais sdo as
estratégias que as mesmas adotaram para sobreviver a crise? (3) As empresas estudadas
escolheram caminhos opostos ou foram afetadas de uma maneira diferente pela crise? Tendo
em vistas estas questbes, este trabalho tem como objetivo geral analisar as possiveis
estratégias de duas empresas do setor de moveis, eletrodomésticos e eletronicos durante a
recessdo econdmica brasileira, na ultima década. As duas empresas analisadas sdo Ricardo
Eletro e Casas Bahia. Para o alcance desse objetivo geral, foram estabelecidos alguns
objetivos especificos, a saber: apresentar as empresas objeto dos efeitos da recessao
econbmica e descrever 0s cenarios econdémicos recessivos; identificar as possiveis estratégias
que as empresas poderiam adotar para lidar com queda na demanda dos consumidores;
verificar se as duas empresas tiveram o0 mesmo desempenho durante a crise, levando-se em
conta o setor no qual atuam; e evidenciar possiveis solugdes para minimizar os efeitos da crise
econbmica nas empresas envolvidas, baseando-se em conceitos e teorias.

Com base nas questdes da pesquisa e nos objetivos do trabalho, o presente estudo se justifica
pela necessidade de descobrir e apresentar quais os efeitos da recessdo econdmica sobre as
empresas, ja que as mesmas sdo no setor que atuam pilares da economia. Cabe destacar que
foram escolhidas empresas de bens duraveis porque este setor da economia, de acordo com
IBGE (2018), foi e ainda é um dos mais afetados durante crises econdmicas. Isto acontece
porque a prioridade do mercado consumidor como um todo, muitas vezes, sdo 0s bens de
consumo, como alimentos e roupas. Na metodologia utilizada, procurou-se uma abordagem
descritiva, segundo Marconi e Lakatos (2012), porque descreve uma situacdo conforme estudo
realizado em determinado espaco-tempo. A pesquisa foi teorica, ou seja, ela foi feita através
de levantamento bibliogréfico: livros, artigos, revistas, jornais e sites. Além disso, pode-se
afirmar que a pesquisa também foi documental, uma vez que informacdes foram extraidas de
documentos contabeis, disponiveis no site da B3 (Bolsa, Brasil, Balcdo).

2. REVISAO DA LITERATURA
Crises econdémicas que abalaram o mundo de 1929 a 2008

Nesta secdo sdo descritas algumas fases de turbuléncia econdmica que o mundo enfrentou,
desde a Grande Depressdo, em 1929, passando pela crise do Petroleo, na década de 1970; em
seguida, a crise da divida externa da América Latina, a partir de 1982; fala-se, ainda, das
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crises asiaticas e russa, na década de 1990; e, por fim, menciona-se a crise dos Estados
Unidos, em 2008.

Deste modo, em 1929, ocorreu a mais devastadora crise econdémica do século XX, iniciando-
se nos Estados unidos e espalhando-se para o resto do mundo. Trata-se do periodo recessivo,
conhecido como a “Grande Depressdo”, que atingiu todos os setores da economia americana,
principalmente a agricultura e a induastria. De acordo com Frieden (2008, p. 193), “em trés
meses, a producdo industrial americana sofreu uma reducédo de 10% e as importacdes, de 20%.
O preco das commodities despencaram de forma impressionante”. De fato, esta crise persistiu
durante toda a década de 1930 e acabou somente no inicio da Segunda Guerra Mundial.
Diante da sua extensdo e intensidade, vale ressaltar a origem, consequéncias e solugdo desta
crise que marcou uma fase indelével da economia mundial. Nesse sentido, ainda de acordo
com o autor, todo o dinheiro americano que havia alimentado o crescimento econdmico,
inclusive em outros paises, estava sendo encaminhado para 0 mercado de ac¢Ges, num frenesi
especulativo. E, para evitar mais especulacdo, o Banco Central norte-americano elevou as
taxas de juros, em torno de 2,5%. Além do impacto sobre os precos dos produtos
manufaturados e agricolas, “as familias perderam em média a renda acumulada dos ultimos
cinco anos, ou mais, e ndo havia qualquer perspectiva de um fim para o declinio. O
desemprego também crescia e de 3% em 1929, a taxa de desemprego atingiu 9% em 1939 e
34% em 19317 (FRIEDEN, 2008, p.194). Para solucionar a crise, outra medida do governo
americano foi implementar o protecionismo comercial, 0 que ndo surtiu o efeito esperado.
Entretanto, de acordo com Frieden (2008), o que realmente ressuscitou a economia foi a
desvalorizacdo do dolar, desvinculando-o do padrdo-ouro. Assim, 0s precos das commodities
primarias e matérias-primas voltaram a subir, trazendo novo animo para 0Ss agentes
econdmicos.

Por sua vez, a Crise do Petroleo, embora a primeira fase tenha iniciado em 1956, focaliza-se
aqui a década de 1970, pois esta é uma fase de grande especulacdo financeira, ou seja, 0S
precos do barril de petrdleo atingiram valores estratosféricos, levando prolongada recessdo aos
Estados unidos e a Europa, 0 que desestabilizou a economia mundial como um todo. Para
entender como se chegou a este ponto, faz-se necessario considerar o déficit de oferta, os
conflitos envolvendo os produtores arabes da Organizacdo dos Paises Exportadores de
Petroleo (OPEP), tais como a guerra do Yom Kipur e a revolucao islamica no Ira.

Os produtores de petréleo eram poderosos e os consumidores ficaram indefesos. O
petréleo supria de 50% a 75% da energia do mundo industrial, e a maioria dos paises
industrializados dependia fortemente das importacdes da Opep. Fontes de energia
alternativa poderiam ser desenvolvidas, mas isso consumiria anos e centenas de
bilhdes de dolares. A OPEP exercia influéncia extraordinaria sobre o preco do
petréleo no mundo. Outros produtores de commodities do Terceiro Mundo — cobre,
café, minério de ferro, bauxita e bananas — tentaram imitar a Opep, mas ndo tinham o
poder do setor petrolifero (FRIEDEN, 2008, p. 389).

Realmente, o petréleo é a commodity em torno da qual se sustenta a economia de varios
paises, seja como exportadores ou importadores. Neste contexto, os conflitos politico-
religiosas reduzem sua oferta, acabando por influenciar os pregos dos outros produtos e o
nivel de producdo industrial. De acordo com Frieden (2008), 0 mundo mergulhou na pior
recessdo desde 1930. Para combaté-la, o choque econémico de Volcker, que consistiu na alta
das taxas de juros reais de curto prazo, com o objetivo de, num primeiro momento, debelar a
inflagdo. Em 1982, ap6s a moratoria da divida externa do México, a América Latina em peso
seguiu 0 mesmo caminho, pois ela também foi atingida por véarios problemas econdmicos,
entre os quais destacam-se diminui¢do do emprego, queda da renda e aumento da inflacéo.
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Em fevereiro de 1982, o peso mexicano foi desvalorizado em 75%, mas o movimento apenas
contribuiu para que a saida de capitais aumentasse ainda mais € a preocupagdo quanto a
capacidade de o México honrar seus compromissos externos parecia seriamente danificada.
Em agosto de 1982, uma nova desvalorizacdo cambial de quase 45% foi anunciada e, dias
depois, 0 governo mexicano anunciava ndo ter mais condi¢cGes em atender ao servi¢o da
divida e declarava moratoria unilateral junto aos seus credores (DAMAS, 2007, p.90).

Sabe-se que o México, assim como 0s outros paises latino-americanos tiveram um boom
econémico na década anterior, 1970, estimulados pelo crédito barato e abundante. Entretanto,
a economia mexicana era vulneravel, ou seja, tinha uma forte dependéncia da economia
estadunidense. Entdo, quando o governo americano teve que aumentar as taxas de juros por
conta da crise do petréleo, a economia mexicana comecou a naufragar. Além disso, suspeita-
se que havia outros motivos, tais como: regulamentacdo bancaria do governo dos Estados
Unidos, queda no preco das principais commodities exportadas pelo México. De qualquer
forma, a solucdo para a crise somente veio a tona com a intervencdo do governo americano.
Assim,
Em julho de 1989, um novo acordo com os credores externos apds meses de
negociacdo finalmente havia sido concluido. ldealizado e estruturado pelo entdo
secretario do Tesouro dos Estados Unidos, Nicholas Brady, o Plano Brady, além de
contemplar algumas redugdes no estoque da divida junto a credores externos, tinha
como principal caracteristica a conversao de grande parte da divida bancéria externa
mexicana em “Brady bons”. Essas obriga¢cdes permitiam uma expressiva redugdo no
peso do servigo da divida junto aos cofres do governo mexicano e eram garantidas

pelo Tesouro dos Estados Unidos, o qual contava com a contra garantia das reservas
de petréleo do México (DAMAS, 2007, p.97).

Na década de 1990, duas crises econdmicas internacionais chamaram a atencdo do mundo: a
crise financeira asiatica e a crise financeira na Russia, respectivamente em 1997 e 1998. De
acordo com Damas (2007), a crise na Asia envolveu paises como Tailandia, Cingapura,
Indonésia, Malésia, Hong Kong, Coréia do Sul, Filipinas, Japdo e China. Conhecida como a
crise monetaria do sudeste asiatico, teve inicio na Tailandia por causa da decisdo daquele pais
de tornar o ddélar flutuante, ou seja, desatrelando o Baht da moeda americana. Em
consequéncia, aconteceu uma intensa desvalorizacdo das moedas em quase todo o continente
asiatico, ja que eles mantinham uma relacdo comercial direta entre si. Em seguida, percebeu-
se 0 agravamento da situacdo com a baixa do mercado acionario e a reducdo das reservas
internacionais. De qualquer maneira, para pér um fim a crise, foi imprescindivel anunciar um
pacote de ajuda internacional, conforme afirmacdo abaixo:

Praticamente um més apos o baht. Passar a flutuar, o governo da Tailandia anunciou
um pacote de ajuda internacional, coordenado pelo FMI. O acordo do empréstimo de
US$ 17 bilhGes englobava recursos de diversas instituicdes e paises. Desse total,
US$ 3,9 bilhdes viriam do FMI e US$ 2,7 bilhGes seriam provenientes do Banco
Mundial e do Asiana Development Bank (ADB). O Japdo entraria com US$ 4
bilhdes e outros governos contribuiriam com o restante (DAMAS, 2007, p.191).

Na década seguinte, ou seja, a partir do ano 2000, observou-se uma crise financeira conhecida
como bolha da internet ou bolha das empresas ponto com. Trata-se, na verdade, de uma bolha
especulativa caracterizada por uma forte alta nas a¢des das novas empresas de tecnologia da
informagdo e comunicagdo. Deste modo, no auge da especulagdo, o indice da bolsa de Nova
lorque, a Nasdag, chegou a atingir mais de 5000 pontos, caindo, porém, pouco tempo depois.
Como consequéncia, muitas empresas de tecnologia foram vendidas, entraram em processo de
fusdo, reducdo ou foram a faléncia. Por fim, vale mencionar a crise financeira que abalou o
mundo em 2008, cuja origem foi também no continente americano. Conhecida como a crise
do subprime, segundo Hull (2016), diversos fatores contribuiram para o seu surgimento,
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porém o elemento decisivo foram os empréstimos lastreados em hipotecas com regras pouco
restritivas, conforme afirmacao a seguir:

Muitos fatores contribuiram para a crise que iniciou em 2007. Os originadores de
hipotecas usaram regras pouco estritas em seus empréstimos. Foram desenvolvidos
produtos que permitiam que os originadores transferissem com lucro o risco de
crédito para os investidores. As agéncias de notas de crédito se afastaram de seu
ramo tradicional, a classificacdo de titulos, no qual tinham bastante experiéncia, e
passaram a avaliar produtos estruturados, que eram relativamente novos e para 0s
quais havia relativamente poucos dados histéricos. (HULL, 2016, p.206).

Neste contexto, algumas instituicdes financeiras americanas foram salvas pelo Federal
Reserve System (FED), outras foram a faléncia, como o tradicional Lehman Brothers. O
mesmo ocorreu com o Northern Rock, banco que sofreu intervencdo no Reino Unido.
Temendo um efeito sisttmico ainda mais devastador do mercado financeiro mundial, o FED
resolveu intervir, injetando bilhdes de dolares na economia. No entanto, o resultado mais
significativo dessa crise foi a necessidade de intensificar a regulamentacdo do mercado
financeiro, conforme afirma Hull (2016, p.209): “A lei Dodd-Frank no EUA e legislacdo
semelhante na Gra-Bretanha e Unido Européia criaram mais supervisdo das instituicdes
financeiras e incluem muitos novos elementos que afetam essas institui¢coes”.

Crises econémicas no Brasil a partir de 1950

A partir de 1950, a economia brasileira apresentou significativos avangos. De acordo com
Lanzana (2017), foi nessa época que se implantou a politica de substituicdo de importagdes,
ou seja, o processo de industrializacdo no Brasil teve inicio, levando o pais a ficar menos
dependente da importacdo, o que melhorava a balanca comercial. Além disso, o controle de
precos comecgou a ser praticado, com a criacdo da Comissdo Nacional para a Estabilizacéo dos
Precos (Conep). Vale mencionar também que a expansdo meédia do PIB de 7,4%, que se
prolongou até 1980, teve sua origem na década de 1950. Sob a 6tica da industrializacdo, duas
importantes empresas foram criadas: o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES) e a Petrobras, em 1952 e 1953, respectivamente. Elas contribuiram no
desenvolvimento de projetos de infraestrutura de transporte e energia e, posteriormente, para o
desenvolvimento industrial. Entretanto, na década seguinte, com a crise politica instaurada, o
quadro econémico brasileiro se agravou, com indices de inflacdo em alta e niveis de producéo
em baixa. De acordo com Gremaud, Vasconcellos e Toneto Junior (2016), depois de 1963,
surgiu a primeira grande crise econémica em sua fase industrial, verificou-se uma queda
importante dos investimentos e a taxa de crescimento da renda brasileira também caiu
significativamente. A inflagdo, por sua vez, subiu tanto que chegou a mais de 90% ao ano em
1964. Muitas foram as explicacOes para este cenario, entre as quais se destacam: instabilidade
politica e crise ciclica endégena de uma economia industrial. Porém, ainda na década de 1960,
iniciou-se a reagdo, conforme mostrado na tabela 1.

Tabela 1: Produto - Taxa de crescimento (%): 1968-1973

Ano PIB Industria Agricultura Servicos
1968 9,8 14,2 1,4 9,9
1969 9,5 11,2 6,0 9,5
1970 10,4 11,9 5,6 10,
1971 11,3 11,9 10,2 11,5
1972 12,1 14,0 4,0 12,1
1973 14,0 16,6 0,0 13,4

Fonte: Gremaud, Vasconcellos e Toneto Junior (2016, p.422).

De fato, a partir de 1968, a economia brasileira mostrou evidentes sinais de recuperacéo.
Nesse sentido, encontra-se a seguinte afirmacao:
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No intervalo entre 1968 e 1973, o Brasil vivenciou um momento de euforia
econdmica com elevadas taxas de crescimento que fizeram com que esse periodo
ficasse conhecido como “milagre econdomico”. A taxa média de crescimento do
Produto Interno Bruto (PIB) nesse periodo foi superior a 10%. O termo “milagre
econdmico” foi utilizado para descrever esse cendrio, em alusdo a outros processos
semelhantes na economia mundial como o crescimento alemao e o japonés entre as
décadas de 1930 e 1960 (MARIANO, 2008, p. 08).

Deste modo, em 1973, o PIB brasileiro havia crescido 14%. No entanto, ainda segundo
Mariano (2008), o Brasil foi obrigado a interromper seu ciclo de crescimento econdmico
devido a primeira crise do petréleo na economia mundial. Como se sabe, 0 petréleo € a
principal commodity na pauta de importacdo de varios paises, sobretudo aqueles em
desenvolvimento. Se seu preco sobe excessivamente, acaba por contaminar toda a economia
de um pais, influenciando niveis de producéo e taxas de inflacdo. E, diante da segunda crise
mundial do petréleo, em 1979, a economia brasileira entrou num processo de estagnacéo que
perdurou por toda a década de 1980. Nesse contexto, Lacerda afirma:

A politica econémica adotada no final de 1980 e ao longo de 1981 seguiu os
manuais da ortodoxia: controle das despesas publicas e dos gastos das empresas
estatais; aumento da arrecadacdo do Imposto de Renda (IR) e do Imposto sobre
Operagdes Financeiras (IOF) nas operacdes de cdmbio para importacdo; e uma
violenta contracdo da liquidez real e do crédito, com exce¢do da agricultura, cujo
volume de crédito seria expandido. Em razdo dessas medidas, registrou-se uma
queda de 4,3% no PIB em 1981 — a primeira do p6s-guerra (LACERDA, 2018, p.
131).

Realmente, 1980 foi uma década em que producdo industrial, ainda de acordo com Lacerda
(2018), caiu 10%, com efeitos sobre os segmentos de bens de consumo duraveis e de bens de
capital, que sofreram uma retracdo de 26,3% e 19%, respectivamente. Vale mencionar, porém,
que a retomada do crescimento da economia brasileira apenas ocorreu a partir de 1984, em
funcdo da recuperacdo da economia norte-americana, a qual tornou possivel o aumento das
exportacdes e elevacdo da renda agricola no Brasil.

A economia brasileira a partir da década de 1990

Na década de 1990, presenciou-se diversas tentativas para melhorar o desempenho da
economia brasileira. Por exemplo, de acordo com Lacerda (2018), a abertura da economia
brasileira intensificou-se, com a reducdo das tarifas de importacdo e eliminacdo de varias
barreiras ndo tarifarias. Outra estratégia foi lancamento de planos de estabilizacdo da
economia. Sendo assim, Lacerda afirma:

O Plano Collor I, de margo de 1990, combinava o confisco dos depositos a vista e
aplicacbes financeiras com prefixacdo da correcdo dos pregos e salarios, cambio
flutuante, tributagdo ampliada sobre as aplicagdes financeiras e a chamada “reforma
administrativa”, que acarretou o fechamento de intimeros oOrgdos publicos ¢ a
demissdo de grande quantidade de funciondrios. Outro plano de estabilizacdo, o
Plano Collor I, foi adotado em janeiro de 1991, em situacdo de desespero devido a
reaceleracdo da inflacdo (LACERDA, 2018, p. 184).

No que se refere a planos de estabilizacdo da economia, na década de 1990, tem-se ainda o
Plano Real, que foi implementado a partir de 1994. De acordo com Mariano (2008), para
atingir o éxito no processo de estabilidade econdmica na primeira fase do Plano Real,
implementou-se um profundo ajuste fiscal, numa tentativa de equilibrar as finangas pablicas.
Em seguida, o governo criou uma moeda indexada, ou melhor, um indexador: a Unidade Real
de Valor (URV), o que facilitava a corre¢cdo monetéria de contratos, por exemplo. Por fim,
fez-se uma reforma monetéria, criando uma nova moeda, o Real, em substituicdo a moeda
anterior, o Cruzeiro. Deste modo, embora a estabilidade econdmica tenha sido o principal
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objetivo, vale salientar que varias medidas do governo se destacaram nesse periodo: a
privatizacdo de estatais e, conforme j& mencionado, a abertura da economia ao exterior.
Entretanto, no final de 1995, o Plano Real ja apresentava alguns efeitos negativos sobre a
economia, tais como: valorizacdo cambial excessiva, provocando a faléncia de um grande
numero de empresas; aumento das taxas de desemprego ocasionado pela queda da
competitividade das industrias brasileiras. Conforme Souza (2009), em 2001, dois fatos
importantes influenciaram o desempenho da economia, no Brasil. No contexto internacional,
0 ataque as Torres Gémeas; e, no plano interno, a crise energéetica. No primeiro caso, constata-
se 0 efeito domind de grandes acontecimentos, sobretudo na economia de varios paises
emergentes. No segundo caso, a crise de energia, conhecida como a “crise do apagdo”, revela
sérios problemas de falta de investimento em infraestrutura. Seja como for, esses fatos
contribuiram para um crescimento menor da producdo brasileira, de 1,3%. Outro fator
preponderante foi a crise na Argentina, a qual declarou moratoria de sua divida. “Desse modo,
0 ano de 2002, ndo comecou bem para o Brasil, um pais que continuava fortemente
dependente do capital especulativo. Na verdade, ja& havia na sociedade um crescente
guestionamento do modelo econémico vigente, que, ap6s tantos anos de ajuste, pouco havia
contribuido para o crescimento da produ¢do e do nivel de emprego” (SOUZA, 2009, p. 276).

No quinquénio 2004-2008, observou-se que o Brasil tinha conseguido manter média de 4,84%
na variacdo do Produto Interno Bruto, o que indicava uma forte expansdo. Por exemplo, de
acordo com Almeida e Ricardo (2004), o mercado interno e as exportacdes fizeram o PIB
crescer 5,7% no segundo trimestre de 2004. Apds amargar uma recessdo em 2003, com o PIB
encolhendo 0,2%, o responsavel pela reacdo vigorosa foi o consumo das familias, que cresceu
3,1%, no primeiro semestre de 2004. Nesse periodo, 2007 é outro ano que merece destaque,
porque a economia brasileira, segundo o IBGE (2009), apresentou expansdo em volume do
Produto Interno Bruto (PIB) de 6,1% em relacdo ao ano anterior. Porém, em 2008, de acordo
com Lanzana (2017), a crise internacional, desencadeada a partir do sistema financeiro dos
Estados Unidos, atingiu fortemente o Brasil no més de setembro, principalmente em relacdo
aos produtos exportados, tanto na quantidade como no preco.

Em 2009, vale ressaltar que a economia brasileira apresentou desempenho negativo, em torno
de -0,1%, embora bem menor que o ano de 1992 e 1990, -0,5% e -4,3%, respectivamente. A
explicacdo para isso parece ter sido a crise que abalou o mercado financeiro, em 2008, cujos
efeitos ainda persistiam, embora sua origem tenha sido nos Estados unidos. No entanto, ha
que se considerar outros aspectos. De acordo com Rodrigues et al (2010, p. 27), “O Brasil sai
de 2009 com pequena queda no PIB, que o coloca em posi¢do mais confortvel que parte dos
paises do mundo, principalmente os desenvolvidos, que amargaram perdas de até 8% no ano
passado”. Sendo assim, o baixo desempenho se explica, entre outros fatores, pelos juros altos

e baixo volume de investimentos. “Enquanto o Brasil investe menos de 20% do PIB, na India
esse percentual é de 30% e na China, de 40%” (RODRIGUES ET AL, 2010, P.27).

A crise econdmica de 2010 a 2018 no Brasil

De acordo com Linhares (2016), 2010 foi um ano em que a economia brasileira apresentou
excelentes resultados, ou seja, o PIB chegou a crescer, 7,5%, o que colocava o Brasil na
sétima posicdo em relacdo as outras economias do planeta, ostentando invejaveis indices de
emprego. Além disso, conforme Securato (2013), a inflagio medida pelo indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) foi de 5,91%, o que revelava tendéncia de aquecimento
econémico do pais naquele ano. Nesse contexto, entretanto, alguns setores da economia se
destacavam mais que outros. Por exemplo, ainda de acordo Securato (2013), as exportacOes
de produtos basicos eram maioria, ou seja, representavam 43,1% contra 41,1% de
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manufaturados. No ano seguinte, porém, producdo brasileira despencou praticamente pela
metade, ficando em torno de 3,9%. Porém, segundo Almeida et al (2016), 2012 teve um PIB
menor, quando se compara ao ano de 2011, ou seja, 1,9%. No ano de 2013, aconteceu uma
leve recuperacdo, com 3%. A crise econémica no Brasil, em 2014, parece ter sua origem
principalmente na crise financeira internacional, ou melhor, no recuo da economia chinesa,
principal comprador de commodities brasileiras, tais como minério de ferro e soja. Na
verdade, conforme Valente, Neto e Rodrigues (2014) este ano, além do quadro que favorecia a
recessdo, a taxa basica de juros, a Selic, era de 11% ao ano. Deste modo, 2014 foi o preludio
da recessdo que estava por vir no ano seguinte, ja que o Produto Interno Bruto foi de apenas
0,1%, revelando uma economia estagnada. No entanto, ndo se pode culpar somente os fatores
externos, porque, nesse periodo, outros setores também tiveram desaceleracdo, desde a
Industria (-1,2%), as Exportacdes (-1,1%) e ImportacGes (-1%) e Investimentos (-4,4%).

De acordo com Ferreira e Cardoso (2016), no final de 2015, o investimento e a producdo
industrial ja vinha caindo ha oito semestres, enquanto a taxa de desemprego se elevava més a
més. Enguanto isso, a inflacdo anual ja tinha alcancado os dois digitos. Deste modo, o Brasil
apresentava sua pior crise econdmica desde a recessdo provocada pelo Plano Color ha um
quarto de século. Mais do que isso, conforme Almeida et al (2016), em 2015, a economia
brasileira apresentou PIB negativo, ou seja, -3,8%. Em continuidade ao cenario econémico do
ano anterior, 2016 mostrou-se ainda mais desafiador. De acordo com o IBGE (2017), o setor
de servicos, por exemplo, foi o que mais parou de crescer durante a crise. Isso acabou
impactando profundamente o PIB brasileiro, ja que este setor representa mais de 50% de toda
a economia. Além disso, muitas empresas do varejo se viram obrigadas a encerrar as
atividades de suas lojas. De acordo com Scrivano, Corréa e Ribeiro (2016, p.15), “A recessao
obrigou gigantes e pequenas empresas do varejo a diminuir de tamanho. Para se adequar ao
consumo em queda, as grandes redes fecham lojas e cortam vagas”. De fato, em 2016, o
produto interno bruto (PIB), da mesma maneira que em 2015, ficou negativo, ou seja, -3,6%.

No entanto, o ano de 2017 representou, na economia brasileira, 0 ano do inicio da
recupera¢do. De acordo com Corréa et al (2017, p.17), “O crescimento de apenas 0,1% parece
indicar o contrario, mas a economia brasileira ganhou félego no terceiro trimestre, e o pais
consolidou o processo de retomada”. Como se sabe, de um lado a agropecuaria puxou o
crescimento do PIB durante todo o 1° semestre; por outro lado, porém, a construcdo civil,
responsavel por 60% dos investimentos, naquele ano, andou mal e recuou 4,7% em relacdo ao
terceiro trimestre de 2016. De qualquer maneira, considerou-se que a recuperacdo foi
consistente, sobretudo se levarmos em conta os dois anos anteriores de recessao severa.

Finalmente, em 2018, a economia brasileira continuava a recuperar-se lentamente. Segundo
Costa et al (2019, p.21), “Pelo segundo ano consecutivo pos-recesséo, o Produto Interno Bruto
(PIB) teve alta de apenas 1,1% em 2018”. Isto significa que, numa lista de 42 paises, o
desempenho deixou o Brasil na 402 posigdo. Esse resultado € 0 mesmo que o pais produziu em
2012. A explicacdo para um cenario tdo adverso, entre outros fatores, foi a greve dos
caminhoneiros, a qual acabou por mostrar deficiéncias na logistica e infraestrutura, no Brasil.
No entanto, de acordo com Costa et tal (2019), a indlstria e os investimentos voltaram a
crescer, apontando 0s servicos e o consumo das familias como os componentes de maior peso
na recuperacao do PIB.

Estratégias empresariais para enfrentar a recessdo econémica

Estratégia A: Casas Bahia e o investimento durante a recessdo econémica
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Mesmo levando-se em conta as crises econdmicas, uma das estratégias das Casas Bahia
sempre foi continuar investindo. Nesse sentido, de acordo com Alves e Oliveira (2008), a
empresa tinha planos de investimento em outras regides do Brasil, como o Nordeste, por
exemplo. J& no proximo ano, ou seja, em 2009, havia um projeto de expanséo, cujo objetivo
era abrir um centro de distribuicdo na Bahia e 30 novas lojas em Salvador. Além disso, as
Casas Bahia tinha a intencdo, naquele mesmo ano, de reformar as 75 lojas instaladas em
shopping center com o objetivo de atender melhor um publico com poder aquisitivo mais
elevado. Por fim, planejava intensificar o comércio online, reformulando o site da empresa e
vinculando-o as lojas fisicas, de maneira que os clientes pudessem ter uma excelente
experiéncia de pds-venda.

Estratégia A: Teorias de suporte e autores

Costuma-se dizer que o cliente € o maior patriménio da empresa. Segundo Kotler (2012), é
possivel calcular o valor vitalicio do cliente, cuja origem vem do inglés: customer lifetime
value (CLV). Trata-se de um conceito que descreve o valor presente dos fluxos de caixas
futuros que esse cliente pode trazer para a empresa ao longo do tempo. Nesse sentido, ndo ha
duvida de que o consumidor é extremante importante para a longevidade e crescimento da
empresa. Sendo assim, buscar novos clientes e vender para segmentos de mercado diversos é
imprescindivel em momentos de recessao econdémica. De acordo com Assaf Neto (2014), a
diversificacdo pode reduzir os riscos tanto numa carteira de ac@es, de titulo de renda fixa e até
mesmo de projetos de investimentos. Adicionalmente, encontra-se em Kotler (2012, p.45): “O
crescimento por diversificacdo faz sentido quando existem boas oportunidades fora dos
negdcios atuais”. O autor afirma ainda que existe a diversificagio de mercado e a
diversificacdo de produtos. Nesse sentido, uma empresa que tem no seu portfélio clientes com
diferentes perfis, dedicando-se ndo somente ao publico de baixa renda (classe C e D), mas
tendo como alvo também o consumidor com poder aquisitivo mais elevado, disponibilizando
produtos com valor agregado, pode minimizar os riscos e aumentar o seu faturamento, mesmo
em tempos de crise na economia, além de fomentar o seu crescimento.

De qualquer maneira, vale ressaltar a importancia de realizar analise de sensibilidade e analise
de cenarios no momento de implantacdo de projetos de investimentos, sobretudo quando se
vivencia ciclos econdmicos negativos. Estes, de acordo com Mankiw (2015), sdo irregulares e
imprevisiveis. Deste modo, conforme Ehrhardt e Brigham (2016), a analise de cenario mostra
0 que acontece com o Valor Presente Liquido (VPL), também conhecido como Net Present
Value (NPV), de um projeto se vérias entradas se tornassem melhor ou pior do que o
esperado. A analise de sensibilidade, por sua vez, revela o que ocorre com o NPV do projeto
se apenas uma variavel é alterada, a qual pode ser a variavel vendas, por exemplo. Assim,
tanto a analise de sensibilidade como a analise de cenario podem servir de ferramenta para
melhor enfrentar adversidades econémicas, no momento de implementacdo de projetos na
empresa. Além disso, ha que se considerar o valor que novos investimentos propiciam para a
empresa. De acordo com Brealey (2013), porém, VPL positivos de um investimento somente
possuem grande probabilidade de produzir lucro econémico, ou melhor, valor econémico
agregado (EVA) se a empresa tiver alguma vantagem competitiva, entre as quais se pode
destacar: experiéncia de longo tempo no ramo em que atua, capacidade de negocia¢do com
fornecedores, clientes fiéis, marca bem posicionada no mercado.

Estratégia B: A reestruturacdo da Maquina de Vendas

De acordo com Jankavski (2018), a Maquina de Vendas passou por um processo de
reestruturagdo em 2017, cujo principal objetivo era torna-la &gil, competitiva e capaz de gerar
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fluxo de caixa suficiente para pagar seus credores. Sendo assim, foram tomadas diversas
decisbes: uma delas, foi a extingdo da bandeira das empresas compradas, permanecendo
apenas a bandeira da Ricardo Eletro. Em seguida, implantou-se a unificacdo de vendas, ou
seja, todas as vendas das empresas adquiridas ficariam sob a responsabilidade de um
gestor.Na verdade, a reestruturacdo da Maquina de Vendas poderia ter acontecido bem antes,
quando foi criada a Holding, em agosto de 2013. Segundo Bautzer e Filgueiras (2013),
vislumbrava-se, inclusive, a possibilidade de abertura de capital. Para isso, valendo-se dos
beneficios da reestruturacdo, a companhia poderia melhor sua relacdo com a industria, ou
melhor, seus fornecedores; criar uma imagem mais confidvel no mercado, atraindo mais
investidores, no momento em que ocorrer Oferta Publica Inicial (IPO); e, por fim, aumentar a
rentabilidade, ja que haveria reducdo de custos com servicos compartilhados, sistemas
unificados e mudancas na logistica.

Entretanto, em 2017, a reestruturacdo significou, para a Maquina de Vendas, muito mais que
torna-se competitiva e eficiente: era uma questao de sobrevivéncia, de permanecer atuando no
mercado de eletrodomésticos. Segundo Cunha (2017), o nivel de endividamento da
organizacdo era extremamente elevado desde 2016, no valor de 2,2 bilhGes, obrigando-a a
renegociar com os credores. Sendo assim, “apds a reestruturacdo a divida de curto prazo caiu
de 49% para 4% do montante devido” (CUNHA, 2017, p A26). Além disso, diante da
recessdo econdmica que a atingiu, sobretudo nos anos de 2016 e 2017, a Maquina de Vendas
teve que reduzir gastos e custos. Ainda segundo Cunha (2017), a reestruturacdo, em 2017,
incluia cortar gastos com compras indiretas, como energia e aluguel, renegociar contratos e
até rever gastos administrativos e da propria cadeia logistica. “Desde o inicio do ano, Maquina
de Vendas ja fechou trés centos de distribuicdo. Pretende encerrar outros trés antes do fim de
2017 para ficar com apenas cinco” (CUNHA, 2017, p. A26).

Estratégia B: Teorias de suporte e autores

Quando as vendas caem por causa da desaceleracdo da economia, a primeira providéncia que
muitas empresas tomam € enxugar despesas e custos. Terceirizar o setor de logistica, por
exemplo, parece ser uma das solucdes. De acordo com Wanke (2010), ter frota prépria ou
utilizar a frota de terceiros € uma decisdo que pode melhorar os indicadores de retorno sobre
0s investimentos, ou seja, pode melhorar a qualidade dos servigcos, diminuir os custos e
aumentar a rentabilidade. Deste modo, num cenério de concorréncia acirrada e consumidores
escassos, 0S custos tornam-se alvos prediletos das empresas que pretendem ser competitivas.
Para Garrison, Noreen e Brewer (2012), a Teoria das Restri¢des é o caminho que conduz a um
gerenciamento eficaz das restrigdes que individuos e empresas precisam enfrentar no dia-a-
dia. Assim, se ha menos consumidores e as vendas caem significativamente, é imprescindivel
gue as empresas busquem uma saida para manter a rentabilidade.

Ja em relacdo aos custos, pode-se afirmar que, muitas vezes, eles determinam o preco dos
produtos vendidos. De acordo com Megliorini (2012), o pre¢o dos produtos vendidos pode ser
definido pelos custos, pelo mercado ou pela teoria econdmica. A definicdo pelos custos
acontece quando se leva em conta todos os custos para produzi-los, sejam eles custeio por
absorcdo ou custeio varidvel; os precos praticados seguindo o mercado leva em conta a
concorréncia; j& o prego definido pela teoria econdmica considera a elasticidade da demanda,
ou seja, quanto maior a procura pelo produto, maior serd o preco, sendo o contrério também
valido. O fechamento de pontos de venda também significa reducéo de custos fixos, tais como
aluguel e salarios. Por outro lado, tomando esta decisdo, a empresa deixa de produzir fluxos
de caixa, caso haja aquecimento da economia, o que pode diminuir seu valor de mercado.
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3. APRESENTACAO DAS EMPRESAS ESTUDADAS

Casas Bahia: uma empresa em crescimento constante

Conforme Awad (2007), as Casas Bahia, uma empresa que atua no setor de moveis,
eletrodomésticos e eletronicos, foi fundada na década de 50 e teve sua primeira loja aberta no
ABC paulista, em Sdo Caetano do Sul. Em seus dias iniciais, chegou a vender roupas de cama
e brinquedos. A partir da década de 70, comecou a vender eletrodomésticos. E 0 nome Casas
Bahia é uma homenagem a grande quantidade de nordestinos que moravam em S&o Paulo e
que faziam parte da clientela.

Na década de 80, foi a fase de grande desenvolvimento das Casas Bahia, apesar da inflacdo e
das altas taxas de juros. Sempre havia uma postura de investir e apostar nas vendas. Por
exemplo, nessa época, adquiriu-se uma empresa que atuava no mesmo ramo, dobrando
praticamente a quantidade de lojas: de 20 para 40 unidades. Tratava-se, de acordo com Awad
(2007), da rede “Columbia”, espalhadas entre a capital e a regido da grande Sao Paulo. Foi
também nesta década que a empresa Casas Bahia substitui a mala direta pela propaganda na
televisdo. “Com o passar dos anos, a Casas Bahia continuou sendo a empresa paulista que

mais investia em propaganda, mas também ganhou representatividade nacional” (AWAD,
2007, p.154).

Ja na década seguinte, 1990, mesmo com a implantacdo dos diversos planos econdémicos no
pais, verificou-se a consolidacdo das Casas Bahia. Nos anos de 1992 e 1993, mantinha em
torno de cem lojas, embora se constatasse reducdo de faturamento. Neste cenario, a empresa
foi obrigada a reduzir seu quadro de funcionarios. A partir de 1994, com a recomposicédo da
economia, o faturamento melhorou significativamente. “O faturamento subiu de cerca de 393
milhGes de dolares no ano anterior para mais de 841 milhdes. O grupo continuava com cem
lojas” (AWAD, 2007, p.167).

No inicio da década 2000, a Casas Bahia ja estava com 300 lojas. No ano de 2002, segundo
Awad (2007), optou-se pela implantacdo de uma nova forma de pagamento para facilitar a
vida dos clientes: todas as lojas passaram a aceitar cartbes de crédito, fossem as compras a
vista ou a prazo. Antes disso, havia o tradicional carné. Em 2004, a politica de crescimento da
empresa continuou agressiva, com novas lojas, busca de novos clientes, acdes intensas de
marketing. Nesse sentido, a Casas Bahia “fechou o ano de 2004 com faturamento de 9
bilhdes, com lucro liquido de 150 milhdes, resultado 70% maior do que o alcancado em
2003”. (AWAD, 2007, p.217). Atingindo a meta de 23 milhdes de clientes, o resultado do
ano seguinte, 2005, foi ainda melhor: faturamento em torno de 11,5 bilhGes, com lucro liquido
de RS 201 milhdes. Seguindo neste ritmo, “em dezembro de 2006, a Casas Bahia fechou o
ano com 540 lojas espalhadas por oito estados brasileiros (S&o Paulo, Rio de Janeiro, Minas
Gerais, Rio Grande do Sul, Parand, Santa Catarina, Mato Grosso do Sul, Parana, Santa
Catarina, Mato Grosso do Sul e Goias), além de Distrito Federal”. (AWAD, 2007, p.223).

Vale ressaltar que o ano de 2008 foi emblematico para as Casas Bahia, pois, mesmo com a
recessdo provocada pela crise financeira que abalou o mundo e levou muitos bancos a
faléncia. No entanto, a Casas Bahia manteve-se firme na sua estratégia de investimento e
expansdo. De acordo com Alves e Oliveira (2008), a empresa esperava fechar o ano faturando
14 bilhdes, ou seja, 1 bilhdo a mais que o ano anterior. Diante dessa informacdo, também
conforme Fernandes (2008), e mostrados na tabela 3, pode-se ressaltar que a recessdo da
economia a atingiu de maneira mais indireta, ou seja, seu lucro foi 50% menor que no
exercicio anterior. Porém, a explicacdo para a queda no percentual de lucro estd no aumento
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dos salarios, dos aluguéis e, principalmente, na elevacdo da taxa de juros. Um dos fatores da
recessdo que pode influenciar no volume de vendas da empresa é a taxa de desemprego.
Mesmo assim, pode ter pouco impacto, uma vez que a maioria dos clientes tem atividade
autébnoma e sao pertencentes as classes C e D.

Tabela 3: Situacdo das Casas Bahia no ano de 2008

AS CASAS BAHIA NO ANO DE 2008

NUmero de empregados 60.000

Numero de vendedores 20.000

NUmero de lojas 550

Carteira de financiamento 400 milhdes
Renda média mensal dos clientes 3 sal&rios minimos
Faturamento estimado 13,8 bilhdes
Lucro estimado 135 milhdes

Fonte: Folha de S&o Paulo (2008).

O ano de 2009 foi o ano de significativa mudanca nas Casas Bahia, que, pela primeira vez na
sua historia, decidiu fundir-se ao Ponto Frio, sua concorrente mais ferrenha, formando uma
nova empresa: a Viavarejo. De acordo com D’ercole e Ribeiro (2009), o novo arranjo
societario tiraria o controle dos fundadores da tradicional Casas Bahia, com participacdo de
49%. Entretanto, essa fusdo foi considerada como benéfica, pois traria sinergia para a nova
companhia, ou seja, significaria mais eficiéncia operacional e mais poder de barganha junto
aos fornecedores. Por outro lado, a Viavarejo surgiu como uma empresa de capital aberto, ao
contrario das Casas Bahia, que sempre foi uma empresa familiar, de capital fechado.

O foco da empresa, desde a sua fundacgdo, sdo os clientes de baixa renda, provenientes das
classes C e D. Deste modo, a preocupacdo sempre foi entender as necessidades emocionais e
comportamento de consumo deste publico. Entretanto, isto ndo significa que se negligencia
outros clientes com poder aquisitivo mais elevado. Tanto € assim, que os clientes, seja qual
for sua origem, podem pagar tanto com carnés (a forma de pagamento predileta das classes C
e D), como com o cartdo de crédito. Além disso, tem-se produtos nas lojas da empresa cujo
publico-alvo vai além do cliente de baixa renda, tais como geladeiras side by side, ipod,
cameras digitais. Para atender todo este publico, a empresa ja contava, em 2018, com mais de
50 mil funcionéarios, distribuidos em diversos estados brasileiros, que vao desde
empacotadores e estoquistas, caixas, vendedores, gerentes de loja até chegar ao presidente da
empresa. De qualquer modo, a politica dentro da organizacdo é ter sempre funcionarios
treinados e motivados, sejam 0s que estdo trabalhando na linha de frente ou os colaboradores
do suporte. Procura-se sempre ter um bom clima organizacional, de maneira que isso se reflita
no rendimento do trabalho e aumento das vendas.

Ainda no ano de 2018, com um bom portfélio de produtos e uma forte campanha de
marketing, a empresa faturou mais de 25 bilhGes de reais por ano, de acordo com a Brasil,
Bolsa, Balcdo (B3). E, para chegar ao atual patamar, a empresa cresceu de maneira vertiginosa
e consistente nas Ultimas décadas. O seu plano de expansdo, como ja mencionamos, ocorreu
guando a empresa ja tinha sete lojas. Entdo, abriram-se novas lojas na Baixada Santista e na
capital paulista. Porém, seu crescimento ndo foi baseado somente na abertura de novas lojas.
No momento oportuno, compraram-se lojas dos concorrentes, num processo de aquisi¢do que
aumentava significativamente o faturamento da empresa como um todo.Entretanto, o sucesso
da empresa ndo estd baseado somente em numeros, ou Seja, nas suas vendas, no seu
faturamento ou lucratividade. A atividade organizacional se pauta pela dedicacgdo aos clientes
e bem-estar dos funcionarios. A missdo da empresa, por exemplo, ¢ “realizar os sonhos de
seus consumidores, oferecendo acesso facilitado ao crédito e trabalhando com um modelo de
gestdo focado na simplicidade, no respeito e na dedicacgdo total aos colaboradores, clientes,
fornecedores e parceiros comerciais”.
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Resumindo, as Casas Bahia foi uma empresa fundada em Sdo Caetano do Sul, no ABC
paulista, na década de 1950. De 14 para c4, expandiu-se, apesar das diversas crises econémicas
vivenciadas no Brasil, especialmente as da década de 1980 e 1990, da inflacdo, das taxas de
juros elevadas. Para desenvolver-se, manteve seu foco no setor de eletrodomésticos,
comprando as empresas concorrentes. Tal estratégia, alinhada a investimentos constantes em
novas lojas, fez com seu faturamento crescesse exponencialmente, tornando-a lider de
mercado em pouco tempo. Em 2009 foi o ano de grande importancia na trajetoria das Casa
Bahia, ou seja, foi o momento da fusdo com o Ponto Frio, seu principal concorrente,
transformando-se numa nova empresa: a Viavarejo S.A, empresa com capital aberto, com
acOes negociadas na B3.

Ricardo Eletro: uma empresa com altos e baixos

A Ricardo Eletro ¢ uma empresa brasileira especializada em eletrodomésticos, que foi criada
em 1989, na cidade de Divinopolis, em Minas Gerais. De acordo com o site (2018) da prépria
empresa, a Ricardo Eletro, rapidamente expandiu-se pelo interior do estado, chegando a
capital mineira em 1999. A primeira expansao fora de Minas Gerais ocorreu em 2002, com a
inauguracdo de diversas lojas no Espirito Santo. Em seguida, houve a expansdo para o
nordeste, com a abertura, inicialmente, de lojas na Bahia. Em 2007, a empresa se expande
mais ainda: adquire a rede de lojas MIG, a qual tinha uma proeminente atuacdo no centro-
oeste do pais. Com a aquisicao, a Ricardo Eletro torna-se mais robusta, com 200 lojas a mais,
caracterizando a maior expansdo de sua historia. J& em 2008, ela consegue entrar na segunda
maior praca do Brasil, o Rio de Janeiro. L4, a empresa abriu 70 lojas em menos de 6 meses.
Em 2009, a Ricardo Eletro lanca o seu e-commerce oficial, o qual permite vender muito mais
do que eletroeletrdnicos. Através da Internet, passa a oferecer aos seus consumidores, mais de
80.000 itens, de pneu a lavadora, de fraldas a TV (RICARDO ELETRO, 2018).

Vale ressaltar que 2010 foi 0 ano em que a Ricardo Eletro se funde com a Insinuante, criando
0 terceiro maior grupo varejista do Brasil, a holding Maquina de Vendas. Neste mesmo ano, a
Maquina de vendas incorporou ainda varias redes: a Citylar, que atuava no centro-oeste e
norte; a Eletroshop, que atuava em Pernambuco e em outros estados no nordeste; a Salfer, que
atuava no Parana e Santa Catarina. Apesar da fusdo de todas as empresas, as marcas originais
foram mantidas, garantindo a presenca a identidade local (RICARDO ELETRO, 2018).

Ainda em 2010, apds um periodo de aquisi¢Oes de varias empresas, em diversas regides do
Brasil, e diante da concorréncia cada vez mais acirrada, tomou-se a decisdo de criar uma
holding que se chamaria Maquina de Vendas, a qual resultou da fusdo entre as redes Ricardo
Eletro e Insinuante, esta oriunda da Bahia. Sendo assim, segundo Bautzer e Filgueiras (2013),
a criacdo da holding foi um processo longo, finalizado apenas em agosto de 2013, e que os
socios teriam controle compartilhado. E o objetivo da criagdo da nova entidade juridica, a
Maquina de Vendas, seria aumentar a rentabilidade, reduzindo custos com 0s servigos em
comum, sistemas unificados e logistica mais eficiente; melhorar a relacdo com o0s
fornecedores, reduzindo atritos; melhorar a imagem junto aos fornecedores, apresentando
balangos auditados.

Entretanto, no ano de 2016, houve uma profunda mudanga na companhia. Segundo Cunha
(2017), “foi colocado em pratica um plano de unificacdo da empresa, que chegou a ter cinco
bandeiras, fruto de uma sequéncia de aquisi¢des que ela veio realizando nos ultimos anos”.
Em outras palavras, a Maquina de vendas consolidou todas as suas opera¢fes em volta de uma
Unica marca: Ricardo Eletro. Para isso, otimizou suas estruturas, ou seja, fechou lojas e
centros de distribuicdo, com o objetivo de desenvolver um negdcio mais enxuto até o final de
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2018. Observa-se que a estratégia de comprar outras empresas ou fundir-se a elas para ganhar
mercado e torna-se a varejista nimero 1 no setor de mdveis e eletrodomésticos, parece que
ndo surtiu efeito esperado a médio prazo. Neste sentido, ainda segundo Cunha (2017), a
Maquina de Vendas, dona da marca Ricardo Eletro, precisou renegociar suas dividas (no total
de 2,2 bilhdes, em 2016), junto aos credores. Consegui reduzi-la para 1,5 bilhdo, emitindo
debéntures. Mesmo assim, considerou-se um valor muito elevado, sobretudo se levarmos em
conta que o faturamento caiu de 9 bilhées em 2014 para 6,3 bilhdes em 2016.

Com o processo de reestruturacdo e a renegociacdo da divida, a Maquina de Vendas
vislumbrou a possibilidade de abrir seu capital e negociar suas a¢fes na bolsa de valores. No
entanto, isso ndo chegou a acontecer. Na verdade, depois de encolher 45%, conforme tabela 4,
a varejista Maquina de Vendas iniciou seu processo de recuperacdo judicial em agosto de
2018. De acordo com Jankavski (2018), em seguida, 72, 5% da companhia foi comprada pela
Starboard, uma empresa brasileira que gere fundos de participacéo, ou seja, ela adquire outras
empresas com dificuldade financeira e melhora seu desempenho e rentabilidade. Neste caso,
houve um aporte de 250 milhdes de reais. Com isso, espera-se que a Maquina de Vendas
restabeleca, no curto prazo, o fornecimento de produtos para as suas lojas e volte a gerar
caixa.

Tabela 4: O declinio da Maquina de Vendas

O DECLINIO DA MAQUINA DE VENDAS

Ano 2013 2014 2015 2016 2017

N° de 30 mil 28,4 mil 25,3 mil 18,5 mil 12,2 mil
funcionarios

Ne° de lojas 1000 1200 1100 700 650
Faturamento 9,1 bilhdes 9,5 bilhdes 8,5 bilhdes 7,5 bilhdes 5,2 bilhdes

Fonte: Revista Exame (2018).

Em resumo, a Ricardo Eletro expandiu-se rapidamente, principalmente através de aquisicao
de outras empresas do mesmo setor. Em seguida, fundiu-se a Insinuante, empresa oriunda da
Bahia, criando uma nova companhia, a Maquina de Vendas. Entretanto, fez-se necessario
reestrutura-la, para ganhar mais eficiéncia operacional e ter mais sinergia, unindo todas as
bandeiras numa sé marca: Ricardo Eletro. Verificou-se, porém, que o nivel de endividamento,
com bancos e fornecedores, era muito elevado, levando a empresa, num primeiro momento, a
renegociacdo de dividas e, recentemente, ao processo de recuperacdo extrajudicial
(JANKAVSKI, 2018, p. 40-42).

4. CONSIDERACOES FINAIS

Como visto ao longo deste artigo, a recessdo € uma constante que atinge a economia de todos
0s paises. Em algum momento, ela sempre aparece, afetando as empresas, governo e
consumidores. Entre as mais devastadoras, tem-se, mencionadas neste trabalho, a crise de
1929 (a Grande Depressédo) e 2008 (a Grande Recesséo ou Crise do Subprime). Deste modo,
cabe a cada componente do ciclo circular da economia se precaver dos efeitos nocivos que a
recessao provoca.

Levando-se em conta as empresas analisadas, pode-se afirmar que ha setores da economia que
sdo mais afetados que outros. Por exemplo, organizagdes que produzem bens de consumo
obtém melhores resultados, quando comparadas com as que trabalham com bens duraveis, ja
que o consumo destes podem ser postergados. Entretanto, por atuarem no mesmo mercado, 0
desempenho das empresas analisadas, ndo somente durante fases criticas da economia, parece
estar mais relacionado com fatores estruturais, ou seja, com sua historia e estilo de gestéo.
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De um lado, a Ricardo Eletro, que surgiu no inicio da década de 1990, cresceu
vertiginosamente, tendo o preco baixo como principal argumento de vendas. Como visto,
depois de uma série de aquisicOes e fusdes, criou-se a Maquina de Vendas, uma holding que
reunia todas as empresas adquiridas, inclusive a Ricardo Eletro. Porém, diante de uma
recessdo econdmica, a empresa teve que se reestruturar, ndo somente para se manter
competitiva, mas também para se manter atuante no mercado. Em outras palavras, a
reestruturacdo foi o caminho escolhido para sobreviver a recessao econémica.

Por outro lado, as Casas Bahia, que foi criada na década de 1950, sendo, portanto mais antiga,
cresceu paulatinamente de maneira consistente, embora tenha adquirido também outras
empresas. Observou-se que o0 sucesso das Casas Bahia foi, durante muito tempo, a maneira
como seus clientes podiam pagar suas compras: o parcelamento mensal através de carnés.
Porém, além do foco na clientela das classes C e D, as Casas Bahia nunca deixou de investir
na sua propria expansdo, sobretudo em momentos que a economia brasileira estava em crise,
com inflacéo alta e queda no consumo. Portanto, trilhar o caminho do investimento sempre foi
a primeira opcao desta organizacéo.

Concluindo, seja qual for o cenario, de recessao global ou crise apenas na economia brasileira,
0s caminhos escolhidos pelas empresas analisadas sdo validos, embora sejam mutuamente
excludentes. Em outras palavras, se uma empresa decide se reestruturar, significa que deixara
de abrir novas filiais, novos centros de distribuicdo, ou seja, para de crescer. Mesmo assim, a
reestruturacdo da Ricardo Eletro, ou melhor, da Maqguina de Vendas, pode torna-la mais
enxuta e competitiva, levando-a a um crescimento consistente. Por sua vez, as Casas Bahia,
gue sempre teve o investimento fazendo parte da sua cultura organizacional, em qualquer
contexto, acaba por se tornar uma empresa com mais valor de mercado.
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