Turbuléncia nos anos 1990
0 «turnaround» da Bunge

por Fernando Serra, Manuel Ferreira e Evandro Contrigiane

RESUMO: A longevidade empresarial é um assunto central em estratégia empresarial. As empresas de maior
longevidade sdo as que conseguem operar mudancas estratégicas profundas. Estas mudancas podem incluir a
reconfiguracdo da carteira de competéncias e negdcios e a alteracao da equipa executiva. Fazer as mudancas
internas e recuperar descreve um processo de «turnaround». lleste artigo ilustramos o processo de «turnaround»
da Bunge Limited, na década de 1990. Ultrapassadas as dificuldades, a empresa assumiu a lideranca mundial em
diversos segmentos do agronegdcio. 0 objetivo é compreender como as empresas se podem reestruturar e recu-
perar de crises, com um foco particular sobre como a empresa reconfigura a sua carteira de negécios e de recur-
sos, identifica os elementos estratégicos e a forma como faz a alocacdo dos recursos. Al fundamentacdo tedrica se
concentrou no processo de «turnaround» empresarial e nos recursos utilizados durante o processo, segundo a
abordagem da RBU.
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TITUE: Turbulence in the 1990s: Bunge’s «turnaround»

ABSTRACT: Corporate longevity is a core issue in strategy. The long living firms are those that are able to ope-
rate strategic change and renewal. Those changes may include the reconfiguration of the portfolio of compe-
tences and businesses and the change of the top management team. To proceed with the internal changes and
recover, describes a turnaround process. In this paper we describe the turnaround of Bunge Limited, during the
nineties. Overcome the hazards, the firm is now a world leader in many agribusiness segments. Our goal is to
understand how firms may restructure and recover from crises, with a special focus on how the firms reconfigure
their portfolios of businesses and resources, identify the strategic components and the manner in which they allo-
cate resources. The theoretical background is supported on the literature on turnaround and the resources
deployed during the process, following the RBU.
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TITULO: Turbulencias en la década de 1990: el «turnaround» de Bunge

RESUMEN: La longevidad empresarial es una cuestion central en la estrategia corporativa. Las empresas con
mayor longevidad son las que consiguen cambios estratégicos que funcionan en profundidad. Estos cambios
pueden incluir la reconfiguracion de la cartera de competencias y negocios y la alteracion del equipo ejecutivo.
Hacer cambios internos y recuperar describe un proceso de «turnaround». Este articulo ilustra el proceso de
«turnaround» de Bunge Limited, en el decenio de 1990. Superadas las dificultades, la empresa tomé el liderazgo
mundial en varios sectores de la agroindustria. €l objetivo es comprender como las empresas pueden reestruc-
turar y recuperarse de las crisis, con especial atencion a la forma en que la empresa reconfigura su cartera de
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negocios y recursos, se identifican los elementos estratégicos y como establecen la asignacion de recursos. La
fundamentacion tedrica se centré en el proceso de «turnaround» empresarial y los recursos utilizados durante el

proceso, de acuerdo con el enfoque de la RBU.

Palabras clave: Longevidad, Turnaround, Bunge, Estudio de caso, renovacién estratégica

o longo da sua vida, as empresas passam por um ciclo

de vida padréo que as conduz inexoravelmente ao

envelhecimento e extingéo. No entanto, enquanto algu-
mas empresas sucumbem, outras superam as mutacdes na
indUstria, no mercado e nos produtos, emergindo mais com-
petitivas. As empresas com maior longevidade sobreviveram
a mais crises e, porventura, efetuaram reposicionamentos
estratégicos que renovaram a sua capacidade de competir
(Geus, 1999).

Enquanto a maioria das empresas falha logo na sua
inféncia, algumas chegam a ser centendrias. No entanto, os
fatores explicativos da longevidade séo mal conhecidos, tal
como ¢ ainda pouco explorada a capacidade de as empre-
sas procederem a turnarounds dos seus negdcios. Hé evi-

déncias casuisticas que apontam para alguns fatores inter-
nos e externos que levam a empresa a situagdes in extremis,
bem como alguns fatores essenciais a um turnaround bem
sucedido (por exemplo, Hofer, 1980; Bibeault, 1982; Slatter,
1984; Robbins e Pearce, 1992).

Neste artigo, examinamos como as empresas reestruturam
seus negdcios e se recuperam das crises ao longo do ciclo
de vida. Especificamente, examinamos como uma empresa
é capaz de utilizar os recursos estratégicos e os fatores inter-
nos de alocacéo de recursos para alavancar a sua capaci-
dade de efetuar mudancas estratégicas quase radicais.
Analisamos o processo de turnaround da Bunge Limited no
periodo entre 1991 e 2006. No estudo do caso descrevemos
a empresa, a situacdo que levou & necessidade de proceder
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a uma renovagdo substancial nos negécios, as causas e o
processo de mudanga na Bunge e investigamos a estratégia
seguida para efetuar com sucesso o turnaround.

Este artigo estd organizado em quatro partes. Primeiro,
revemos a literatura fundamental apresentando os principais
conceitos do turnaround, com o foco teérico da resource-ba-
sed view (RBV). A seguir, revelamos os aspectos metodolégi-
cos do estudo do caso. Apresentamos a empresa e o proces-
so de turnaround, usando os conceitos de McKiernan (2003),
para analisar as decisdes estratégicas assumidas pela
empresa. Por fim, fazemos uma discusséo alargada, apon-
tando pistas para investigagdes futuras e implicacées para a
teoria e a prdtica.

Revisdo da literatura

Nos Ultimos anos, diversos estudos tém mostrado a eleva-
da variabilidade no desempenho das empresas no decurso
do seu ciclo de vida. De acordo com Serra, Fiates e Ferreira
(2007), a perda de competitividade, ou mesmo mortalidade,
pode ser observada olhando o ranking das Maiores e
Melhores Empresas da revista Exame!. Serra et al. notam
que uma grande parte das empresas que o integravam em
1974, j& foram excluidas da lista ou perderam posicdes.
Também Williamson (2003) mostrou que o nimero de
empresas capazes de sustentar lucros acima da média por
um periodo relativamente longo tem vindo a diminuir nas
Oltimas décadas. Tomando os indices S & P 500 dos EUA e
o FT 100 da Inglaterra, este autor notou que, desde o inicio
da década de 1990, menos de 5% das empresas listadas
conseguiram registar lucros acima da média durante cinco
anos consecutivos.

O declinio estratégico pode ser causado por diversos
fatores internos ou externos. Deparadas com um processo
de declinio estratégico, as empresas necessitam conseguir
renovar os seus modelos empresariais construindo novas
fontes de vantagem competitiva. Segundo Williamson
(2003), néo basta a renovagdo da carteira de produtos, nem
o enfoque na reducdo de custos, antes exigindo uma
mudanca significativa na forma como a empresa constréi
novas competéncias, capacidades e recursos que déem
corpo a novas fontes de vantagem competitiva. Na reali-
dade, uma mudanca estratégica altera quem a empresa
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serve, o que oferece aos clientes, e como fornece valor aos
clientes.

A criacdo de novas opgdes estratégicas requer combinar a
prospegdo de novos recursos e competéncias, que ampliam
o stock de conhecimento da companhia sobre mercados e
clientes, com a alavancagem de novas capacidades para
lidar com as mudancas. Por exemplo, uma empresa pode
entrar num novo mercado (geogrdfico, indUstria ou tec-
nolégico) simplesmente para aprender sobre o mercado ou
para ter acesso a conhecimentos de que ainda néo dispée.
As aquisicdes de empresas | existentes, por exemplo, per-
mitem o acesso a novos conhecimentos, promovendo a
aprendizagem (Hayward, 2002; Ferreira, 2005).

0 processo de «turnaround»

Uma estratégia inteligente, aliada a uma lideranga consciente
e sensivel e a capacidade de adaptacdo a mudangas, pode con-
duzir a um processo de turnaround bem sucedido. Segundo
McKiernan (2003), este é um processo complexo e arriscado
que exige solugdes e percursos idiossincrdticos, levando em
conta as condi¢des culturais, financeiras, tecnolégicas da orga-
nizagdo e do contexto ambiental em que estd inserida.

Nos processos de turnarounds, pesquisadores identi-
ficaram dois estdgios principais: o estdgio da reducéo e o da
recuperagdo. O primeiro compreende o corte de gastos e/ou
a reducdo das operacdes a um ambiente controldvel a fim
de conter o declinio, em que os executivos sdo chamados a
actuar e concentrar seus esforcos naquilo que melhor sabem
fazer. Em certos casos é possivel que a solugdo de reducéo
de custos e aumento da eficiéncia operacional seja sufi-
ciente. No entanto, quando o risco é elevado, acdes mais
drdsticas s@o necessdrias, tais como a alienagdo de ativos, a
consolida¢do das operagdes, o desinvestimento de ativida-
des menos rentdveis, para ganhar recursos financeiros e
aumentar a eficiéncia (Robbins e Pearce, 1993). O segundo
estdgio compreende um periodo onde a empresa, através de
acdes apropriadas e especificas, procura reconquistar uma
posicdo melhor no mercado.

O primeiro passo numa estratégia de turnaround pode
assentar em assumir estratégias de diminuigdo das ope-
ragdes (ou retrenchment) em que a empresa se volta para
defender as posices em que ainda mantém alguma
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Ha quatro fatores-chave num «turnaround»
bem sucedido. Um «core business» estavel,
financeiramente sélido e competitivo tem de ser
identificado e atingido (se necessario, reduzindo
0 escopo dos outros negacios ou mesmo desinvestindo
agressivamente), os trabalhadores tém de estar
motivados, a empresa precisa de ter acesso
a0s recursos financeiros necessarios para inovar,
reforcar a posicdo no seu negdcio central, e uma nova
equipa de gestao competente e apoiada.
Estes sdo fatores interdependentes.

competitividade (Robbins e Pearce, 1992). O declinio
econémico - ou strategy decay — reduziu os recursos da
empresa e é essencial salvaguardar o que remanesceu
para a reconstrucéo futura através da redistribuicdo dos
recursos. Este passo também permite ganhar maior flexi-
bilidade estratégica para ultrapassar os problemas cria-
dos por uma estratégia obsoleta e para implementar
novas estratégias. Ou seja, o retrenchment ajuda a esta-
bilizar a situagdo, conceder viabilidade & empresa e per-

mite recuperar as financas da empresa (Smith; Graves,
2005).

E il aqui distinguir entre reducdo organizacional e de-
clinio organizacional. O primeiro, também designado por
downsizing ou retrenchment, como vimos, é uma estratégia
intencional para ajustar a dimensdo da organizagdo devido
a fatores como diminui¢do da demanda, mercado em con-
tragdo ou sobre-capacidade de produgdo. O declinio é uma
contragdo néo infencional da discricgio? estratégica dos
executivos da empresa (McKiernan, 2003).

McKiernan (2003) classificou os vdrios conceitos de
declinio expressos na literatura em quatro grupos principais:
o declinio como uma deterioragéo nos recursos ou varidveis
de acéo (por exemplo: pessoal, ativos, patriménio liquido,
tamanho da administragdo ou outras varidveis medidas num
certo periodo/tempo); o declinio como uma deteriorag@o no
desempenho ou varidveis de fluxo (por exemplo: lucros, ven-
das, fluxo de caixa, produtividade, renda liquida, ou outras
varidveis medidas em um periodo/tempo); o declinio como
uma deterioracdo da habilidade de se adaptar a pressdes
externas e infernas; e o declinio como uma fase no ciclo de

Tabela 1
Sintomas comuns de declinio

Comportamental

Financeiro

Material Administrativo
= Plantas e = Paralisia
equipamentos administrativa
velhos = Alto turnover de
= Dificuldade bons empregados
de acesso as = Reunides

de emergéncia

das diretorias
Perda

de credibilidade
da acessoéria sénior

matérias-primas

= Repetidos
fracassos =
no lancamento
de produtos

= Caréncia = Alto absentismo
de investimentos ® Perdas
em novas embaracosas
tecnologias de CEO

= Produtos = Caréncia
obsoletos de lideranga

Cultura = Problemas

de fatalismo de contabilidade

¢ cinismo = Planos financeiros
Aumento de reestruturagdo

= Decréscimo: lucros,
vendas, liquidez
e dividendos

= Deterioracdo da
geracdo de valor
para o acionista

= Aumento
das dividas

= Criagao de fundos
para repor perdas

= Refinanciamento
publico

da burocracia
Empregados ndo
assumem a culpa
por suas falhas
Caréncia de senso
de urgéncia
Falta

de estratégias
Declinio nos
niveis de servigos
Problemas

sdo ignorados

Fonte: Adaptado de Slatter e Lovett (1999), Grinyer, Mayes e McKiernan (1988) e Neumair (1998) apud McKiernan (2003).
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vida organizacional. As empresas poderdo ter de proceder a
turnarounds por quaisquer, ou todos, os motivos de declinio.
Na Tabela 1 sé@o apresentados alguns exemplos de sintomas
comuns de declinio.

Bibeault (1982) notou que hd quatro fatores-chave num
turnaround bem sucedido. Um core business estavel, finan-
ceiramente sélido e competitivo tem de ser identificado e
atingido (se necessdrio, reduzindo o escopo dos outros
negdcios ou mesmo desinvestindo agressivamente), os tra-
balhadores tém de estar motivados, a empresa precisa de ter
acesso aos recursos financeiros necessdrios para inovar,
reforcar a posicdo no seu negécio central, e uma nova
equipa de gestdo competente e apoiada. Estes sdo fatores
interdependentes. Também Schendel, Patton e Riggs (1976)
a elegeram uma nova equipa de gestdo como um compo-
nente essencial ao sucesso do turnaround.

Metodologia

Este artigo é baseado num caso de estudo, portanto tem
natureza qualitativa (Richardson et al., 1989). A pesquisa
quanto aos fins é descritiva, porque pretende apresentar de
forma detalhada a realidade investigada (Vergara, 1997;
Babby, 1998) para entender os fatores de declinio e a
estratégia de turnaround implementada. Quanto aos meios,
a pesquisa é bibliogréfica e documental (Vergara, 1997;
Godoy, 1995a, 1995b) recorrendo a fontes primérias e
secunddrias.

A escolha da Bunge como caso de estudo justifica-se por
ser um caso raro — uma empresa com quase 200 anos de
idade, hd mais de 100 no Brasil, e que passou recentemente
por dificuldades, se recuperou e se tornou lider. A restricdo
do estudo o periodo de 1991 a 2006 é por ter sido nestes
17 anos que ocorreu o processo de reestruturacdo. O resul-
tado foi o recentramento do foco da Bunge nas dreas do
agronegdcio, fertilizantes e alimentos, operando em toda a
cadeia produtiva, do produtor rural ao consumidor final.
Mas, em esséncia, o caso mostra os principais componentes
da capacidade de uma organizacéo se renovar, alterar a sua
estratégia e crescer novamente.

A triangulagdo de dados foi assegurada pelo recurso a
mltiplas fontes de evidéncias: documentais e entrevista a
executivos. A pesquisa documental beneficiou do acesso ao
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Acervo do Centro de Meméria da Bunge, em Sao Paulo, que
disponibiliza dados histéricos sobre a empresa. Como a
Bunge é uma companhia aberta desde 2001, os seus
relatérios anuais est@o disponiveis para observagdo.

0 caso Bunge Limited

* A Bunge

A Bunge é uma empresa multinacional, fundada em
1818, pelo aleméo Johannpeter Bunge para a comercializa-
¢do, na Holanda, de produtos e gréos das colénias holan-
desas. Atualmente estd presente em mais de 30 paises, em
quatro continentes, e emprega diretamente mais de 22 mil
pessoas (Bunge, 2006).

Desde a sua origem, a empresa mudou a sede vdrias
vezes, passando por diversos paises, incluindo o Brasil, onde
detém a sua operacdo mais importante (Tabela 2, p. 81).
Hoje, a sede corporativa mundial da Bunge estd localizada
em White Plains, Estado de Nova lorque, nos EUA (Histérico
do Grupo Bunge, 2006) (ver Tabela 2, p. 81).

A Bunge se tornou um grande expoente do agronegécio
brasileiro e mundial depois de implementar uma mudanca
estratégica que mudou a face de seus negécios. O Grupo
entrou na década de 1990 altamente diversificado, incluin-
do negécios no cimento, tintas, agronegdcio, financeiro,
empreendimentos imobilidrios, informdtica e seguros.
Detinha mais de uma centena de empresas de diversos
setores espalhadas pelo Mundo.

No inicio da década de 1990, a Bunge estava em dificul-
dades, acumulando quatro anos de prejuizos consecutivos e
perdida em sua prépria extrema diversificacgo. Em 1991, sé
no Brasil, a empresa havia acumulado dividas de 472 mi-
lhées de délares e um prejuizo admitido de 93 milhées, com
o faturamento a diminuir. A Bunge tem de iniciar um proces-
so de reestruturacéo e redirecionamento estratégicos. A nova
estratégia, definida por uma nova equipa executiva, foi se
concentrar no processo que vai do cultivo & fase de industri-
alizacdo de apenas alguns produtos agricolas. A nova
estratégia deu resultado e, em 2006, a Bunge | faturou
mais de 26 bilhées de délares, com um lucro bruto de 1571
milhées de délares (Bunge, 2006).

A Bunge ¢ hoje a maior processadora mundial de oleagi-
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Tabela 2
tvolucdo da Bunge
Ano Fatos

1818 Fundada em 1818, em Amsterdd, Holanda, por Johannpeter G. Bunge, para comercializar produtos importados das
colénias holandesas e gréos.

1859 Transfere a sede para a Bélgica, e inicia negécios na Asia e Africa, @ sob o comando de Edouard Bunge, neto do
fundador.

1884 Em 1884, Ernest Bunge, irmdo de Edouard, muda-se para Buenos Aires, Argentina, onde constitui uma empresa coli-
gada com o nome de Bunge Y Born, para exportacéo de gréos do Pais.

1905 Expandiu para o Brasil. No Estado de Sao Paulo, a Bunge participa do capital da S.A. Moinho Santista Industrias
Gerais, empresa de compra e moagem de trigo e comega a adquirir diversas empresas nos ramos de alimentagéo,
agribusiness, quimico, téxtil, entre outros.

1923 Compra a empresa Cavalcanti & Cia., em Recife, que resultou na formacéo da Sanbra — Sociedade Algodoeira do
Nordeste Brasileiro, empresa especializada na compra, beneficiamento e exportagdo de algodéo.

1929 A demanda por sacos de algodéo levou & compra da Fébrica de Tecidos Tatuapé S.A., em Séo Paulo.

Langamento do Oleo Salada, primeira marca de éleo de algodéo para fins alimenticios.

1938 Iniciadas as atividades de mineragdo, industrializagéo e comercializagéo de fertilizantes, matérias-primas e nutrientes
fosfatados, com a constituigdio da Serrana Mineragdo, em Jacupiranga/SP. ao explorar uma reserva de calcério na
Serra do Mar.

1947 Constitui a Fertimport, em Santos/SP, para administrar o transporte de matéria-prima da Serrana.

1955 Constitui uma Fundag@o dedicada ao incentivo & educagdo e cultura do Pais.

1991 Decide centrar o foco de atuacdo nas dreas de alimentos, téxtil e quimico, fosfatados e tintas, incorporando diversas
empresas e transferindo outras que diferiam de suas dreas de negécio.

1995 Procede a uma reorientacdo estratégica e abandona os negécios nas dreas téxtil, cimentos e tintas, mantendo-se nos
setores de alimentos, agribusiness e fertilizantes.

1997 Adquire a Ceval, maior esmagadora e processadora de soja do Brasil, hoje Bunge Alimentos. Amplia o seu setor de
fertilizantes adquirindo o controlo da IAP hoje Bunge Fertilizantes. Incorpora a unidade de negécios de fertilizantes
da Elekeiroz, adquire parte do capital da Takenaka, e inicia a venda de fertilizante aplicado.

1998 Bunge Global Market, hoje Bunge Global Agribusiness, actualmente responsével pelo comércio internacional de com-
modities da empresa. Com ela, a Bunge tem acesso aos mercados mais promissores do mundo e aumenta a sua
internacionalizacéo, firmando-se, cada vez mais, como uma empresa globalizada.

Sai do mercado de produtos alimenticios industrializados para voltar aos mercados de origem, ou seja, commodities
agricolas, fertilizantes e produtos alimenticios com alto volume de consumo, tais como dleos comestiveis, margari-
nas, lecitinas e farinhas para a industria de alimentos.

2000 Adquire a indUstria de fertilizantes Manah, lider no setor de fertilizantes e para fortalecer sua posicéo no mercado de
fertilizantes e alimentos no Brasil cria a Bunge Fertilizantes pela juncéo da Serrana, Manah, IAP e Ouro Verde.

2001 Reestrutura o capital aciondrio das empresas Bunge Alimentos e Bunge Fertilizantes, criando a Bunge Brasil, S.A.

A nova empresa nasce como a maior produtora de fertilizantes da América do Sul, maior processadora de trigo e
soja da América Latina e maior fabricante brasileira de margarinas, éleos comestiveis, gorduras vegetais e farinhas
de trigo. Adquire a La Plata Cereal, uma das maiores empresas de agribusiness, com atividades no processamento
de soja, industrializacdo de fertilizantes e instalagées portudrias na Argentina. A aquisicdo torna a Bunge a maior
processadora de soja da Argentina.

(Continua na p. 82)
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C O S
Tabela 2
Evolucdo da Bunge
(Continuagéo da p. 81)
Ano Fatos

2002 Adquire o controlo da Cereol, empresa de agribusiness com forte atuacéo na Europa e EUA, assim ampliando seus
negécios na drea de ingredientes, fortalecendo sua atuagéo no setor de éleos comestiveis. Torna-se a maior proces-
sadora de gréos oleaginosos do mundo.

2003 Em Sant Louis, EUA, Bunge e Dupont se associam na joint-venture Solae para atuar no desenvolvimento e na pro-
ducdo de ingredientes funcionais, setor do qual a Bunge é uma das lideres por meio da Bunge Alimentos.

2004 Adquire 40% da Polska Oil, produtor polonés de éleo comestivel engarrafado e, no Vietnd, assina um acordo de
processamento exclusivo com a Phu My Port. No Brasil, inicia uma parceria com a América Latina Logistica — ALL,
para o transporte dos seus produtos.

2005 Para melhorar seu posicionamento em mercados crescentes, adquire a primeira planta para processamento de soja
na China.

2006 Abre uma nova fabrica de esmagamento de soja em Bilbao, na Espanha. Abre uma engarrafadora de éleo em Fort
Worth, Texas, EUA e inicia a construcéo de uma refinaria de 6leo no Ontdrio, EUA.

2007 Tem unidades industriais, silos e armazéns nas Américas do Norte e do Sul, Europa, Austrdlia e india, além de
escritérios da Bunge Global Agribusiness em vérios paises europeus, americanos, asidticos e do Oriente Médio. No
Brasil, controla a Bunge Alimentos, a Bunge Fertilizantes, a Fertimport e mantém a Fundagéo Bunge.

Fonte: BUNGE LIMITED (2007); Histérico do Grupo Bunge (2006); Histérico Bunge Alimentos (2006); MANO (2001); BUNGE (2003); BUNGE (2004); BUNGE

(2005); BUNGE (2006).

nosas, com destaque para o Brasil, EUA, Argentina, Canadd
e Leste Europeu. E lider mundial na venda de éleos vegetais
para consumidores. E a principal fornecedora norte-ameri-
cana de éleo refinado para as cadeias de food service e a
lider sul-americana na produgdo de fertilizantes e ingre-
dientes para nutricdo animal. No Brasil, tem operages em
16 Estados, produz fertilizantes e ingredientes para a
nutricdo animal, processa e comercializa soja, trigo, milho e
outros gréos, prepara matéria-prima para a indUstria de ali-
mentos e produtos alimenticios para o consumidor final
(Bunge, 2006).

* O Conundrum e a Acao

A Bunge emerge nos anos 1990 como um grande con-
glomerado, onde hé algum potencial para sinergias dentro
do Grupo, mas onde estas sinergias ndo sdo exploradas. Os
custos administrativos séo substanciais e a perda de foco
estratégico é uma conseqiéncia da ampla gama de negé-
cios e empresas ndo relacionadas que controla.

Analisando a evolucdo dos negécios da Bunge, percebe-
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se que, no inicio, dedicando-se ao agronegécio, valeu-se de
oportunidades, como por exemplo a ida para a Argenting,
aproveitando-se do potencial de producéo de gréos e dos
canais |4 existentes na empresa europeia. De outra parceria
no Brasil, {d no inicio do Séc. XX, da sobra do caroco no be-
neficiamento do algoddo passa a produzir 6leo de algoddo.
Além do aproveitamento de residuos, criou um novo merca-
do, pois a cultura brasileira da época era a de usar banha
de porco na cozinha. De forma similar, o langamento do
6leo de amendoim também mudou os hdbitos alimentares
dos brasileiros.

A atividade téxtil aconteceu pela necessidade de sacos de
algodéo para embalar a farinha do Moinho Santista. Neste
caso, a integracdo vertical foi possivel devido a diversifi-
cacdo aproveitando as instalagdes e o fornecimento para as
lojas de tecidos e confeccdes. Do algod@o passou & lé e aos
fios, expandindo a atuacdo e tornando-se um grande grupo
téxdil.

A diversificagdo aumentou ainda mais quando infegrou
verticalmente a producéo de fertilizantes. Para a exploracao
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dos fertilizantes, importantes para a atividade agricola, que
sempre foi fundamental para a economia brasileira, era
necessdrio o écido sulfurico. Desta atividade passou a atuar
no sefor quimico. Pelos conhecimentos adquiridos diversifi-
cou para a producdo de tintas, em razédo da demanda da
construcéo civil, durante o milagre brasileiro.

Os principais movimentos estratégicos, no Brasil, ao longo
da vida do Grupo Bunge e da origem de suas duas sub-
sididrias integrais, a Bunge Fertilizantes e a Bunge Alimentos
antes da reestruturag@o, sGo mostrados na Tabela 3 e apre-
sentados em seguida.

Tabela 3
fices estratégicas, no Brasil, ao longo da vida da Bunge

Area de Area de Alimentos

Fertilizantes

Grupo Bunge

1900 — 1930 | Diversificacao Crescimento
(algodio e téxtil) por associagdes
Inovagdo em ¢ aquisi¢oes
alimentos Diversificagdo
de produtos
Atuagao regional
¢ nacional
1930 — 1960 | Diversificagido P&D Inicio de exportac¢do
(fertilizantes Diversifica¢ao Diversificagao
e soja) (acido sulfurico e em produtos
Logistica pigmentos) Incentivo
Logistica aos produtores
1960 — 1990 | Responsabilidade | P&D (novos P&D
social processos) Design
Diversifica¢ao Diversifica¢ao Responsabilidade
de produtos de produtos Social
P&D Responsabilidade
social e meio
ambiente
1990 — séc. Reestruturagao Bunge Fertilizantes | Bunge Alimentos
XXI

Fonte: Elaborado pelos autores

As apostas e acdes estratégicas eram aparentemente
coerentes, sobretudo a diversificagdo de negécios — na
sua maioria pela integragdo vertical -, dado que visavam
explorar oportunidades existentes. Em grande medida, as
oportunidades resultavam de imperfeicées do mercado
brasileiro, muito isolado e protegido por barreiras comer-
ciais que favoreciam os grandes conglomerados. Um no-
vo cendrio externo rapidamente revelou a falta de com-
petitividade e imprimiu urgéncia & necessidade de rees-
truturagdo.

Assim, o problema é que no inicio da década de 1990, o
Grupo era bastante diversificado, possuia mais de 100
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€Em grande medida, as oportunidades resultavam
de imperfeicoes do mercado brasileiro, muito isolado
e protegido por barreiras comerciais que favoreciam
os grandes conglomerados. Um novo cendrio externo
rapidamente revelou a falta de competitividade
e imprimiu urgéncia a necessidade de reestruturacao.

empresas em diversos setores, desenvolvidos a partir de
oportunidades e de necessidades préprias.

Um conjunto de desafios do ambiente externo despoleta a
necessidade de mudanga. A empresa deixa de conseguir
competir. Com a crescente abertura da economia brasileira
e a redugdo nas barreiras &s importacdes, durante o Go-
verno Collor e depois com o Plano Real, a Bunge passou a
enfrentar problemas com os resultados dos seus negécios,
entrando numa espiral de declinio. Diversas fraquezas infer-
nas (controlo financeiro pobre, politica financeira ineficiente,
capital de giro insuficiente, estrutura com altos custos e for-
mulag@o estratégica pobre) debilitam a competitividade (ver
Tabela 4). A combinacéo de fatores internos e externos forca
a Bunge a iniciar uma reestruturago do seu portfélio de
negocios.

Tabela 4
Principais causas secundadrias de declinio na Bunge

Demanda Administrativo

Financeiro

Administracio ineficiente
Elevagdo da competi¢do  Problemas administrativos
Inovagao tecnologica Formulagao estratégica
Politicas de governo pobre

Controlo financeiro pobre
Politica financeira
ineficiente

Capital de giro insuficiente
Estrutura com altos custos

Mudangas de mercado

Fonte: Adaptado de Slatter e Lovett (1999), Grinyer, Mayes e McKiernan
(1988), Argenti (1976), Robbins e Pearce (1994) apud McKiernan (2003)

Recentrando no «core business»

O turnaround encetado na década de 1990 urge apds
quatro anos a acumular prejuizos. O dilema patente era:
reestruturar... sim, mas como? Manter os negécios isolados
e descentralizados estava minando os resultados. Em essén-
cia, a mudanca estratégica da Bunge reconduziu-a as ori-
gens e Ao seu core business — o agronegécio, explorando
integradamente a cadeia de valor ligada aos gréos e aos
fertilizantes. O turnaround centrou-se na redugdo da diversi-
ficagdo de negécios e da integragdo vertical em alguns
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negécios. A opcdo foi a de desfazer-se de ativos néo rela-
cionados (alguns deles bastante rentaveis) e direcionar seus
investimentos para aquisicdes e implementacdo da nova
estratégia (Tabela 5) (ver p. 85). Isto &, hd um claro retrench-
ment, ou redimensionamento, das operacdes ndo rela-
cionadas com o core business.

O turnaround da Bunge foi apoiado em aquisicdes rela-
cionadas, investimento em novas instalagdes, foco na quali-
dade e no desenvolvimento de novos produtos, ndo se
esquecendo das atividades de responsabilidade social e de
qualidade de vida no trabalho.

O processo foi acompanhado pela criagéo de uma nova
estrutura organizacional e uma nova equipa executiva.

Elementos do «turnaround»

O turnaround, iniciado na década de 1990, comega com
a mudanga da equipa dirigente e a contratacdo de um exe-
cutivo — Ludwig Schmitt-Radhen — para aportar novo arrojo e
agressividade & empresa. A lideranca, como referido por
McKiernan (2003), é um dos elementos criticos da recupera-
céo e o novo CEO da Bunge trouxe uma nova estratégia e
uma nova forma de atuagdo. No momento inicial do turn-
around (a «recuperagdon, como definida por McKiernan,
2003), o foco esteve no enxugamento da Administragéo,
adequacéo da estrutura, enfoque das atividades de negécio
em cinco dreas e na redefinicdo da vocacdo estratégica dos
negdcios. Na prética, estas medidas resultaram na descen-
tralizacdo da Administracdo e reducdo dos niveis
hierdrquicos, o que implicou uma poupanca anual de cerca
de US$ 150 milhdes, bem como na implantacéo de um pro-
jeto de TQM (Total Quality Management) para racionaliza-
cdo de custos e de processos.

A consolidacdo seguinte dos negécios fez-se em cinco
dreas de negécios: trigo e derivados (Moinho Santista
Alimentos); soja e produtos de consumo (Sanbra/Sanrig);
téxtil (Tecidos Tatuapé); cimento e fosfatados (Serrana); tintas
(Tintas Coral) e objetivou aumentar as sinergias estratégicas
entre negécios. O resultado desta consolidagao foi a aliena-
cdo de patriménio, reduzindo o nimero de empresas do
Grupo de 100 para 30. A Tabela 6 resume as agdes de
Ludwig Schmitt-Radhen para esta fase do turnaround da
Bunge (ver p. 86).
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A partir desta primeira fase de turnaround, a Bunge pas-
sou a uma fase de «renovagdo» (McKiernan, 2003). Ou seja,
ap6s centrar o foco de atuagdo nas dreas de alimentos, téx-
til e quimico, fosfatados e tintas, pela incorporacéo de diver-
sas empresas e pela transferéncia de outras, a partir de
1995 o foco estratégico é reorientado para voltar a crescer.

Com uma nova lideranga protagonizada por Weisser, a
Bunge reduz ainda mais o seu foco estratégico de cinco para
trés unidades estratégicas de negécio: agronegécios, ali-
mentos e fertilizantes. Esta renovacdo reforcou a alienacdo
de todas as empresas fora do foco estratégico e os recursos
financeiros obtidos na venda (cerca de US$ 2 bilhdes) sdo
canalizados para novas aquisicdes de empresas no core
business, como forma de ganhar escala e reputacdo, elimi-
nando, no processo, parte da concorréncia.

Discussao

Compreender como as empresas conseguem operar com
sucesso processos de reestruturag@o e furnaround, reconfigu-
rando o portfélio de atividades e negécios é importante. Este
estudo ndo é sobre longevidade de empresas, mas as
empresas com maior longevidade oferecem a oportunidade
incompardvel de entender como conseguem fugir & tentacéo
de ficarem presas as suas atividades correntes e compromis-
sos prévios, conseguindo renovar-se e reposicionar estrate-
gicamente a sua carteira de negdcios, recursos e ativos face
a mutacdes externas e insuficiéncias infernas.

O caso da Bunge ilustra, ainda, a importéncia da
mudanca da equipa executiva num processo de reestrutu-
ragdo, mas também como mudangas no ambiente externo
podem exigir alteracdes no préprio portfélio de negécios das
empresas. O CEO é quem estabelece a visGo e a diregdo
que a empresa prossegue, sendo assim, um recurso funda-
mental (Barney, 1991; Amit e Schoemaker, 1993; Peteraf,
1993; Serra, Fiates e Ferreira, 2007).

Neste caso, como nos casos estudados por Serra e Lissoni
(2006) e Serra et al. (2007), o lider e a equipa executiva
emergiram como um recurso determinante para o sucesso
da organizacdo. No inicio do processo de reestruturacéo da
Bunge, e, a seguir, no perfodo de recuperacéo do turn-
around da empresa, as mudancas organizacionais foram
impelidas por novos lideres e equipas executivas. Segundo

REVISTA PORTUGUESA € BRASILEIRA DE GESTAO



CASOS

Tabela 5
Al Bunge apds 1994
Fatos marcantes no Brasil Acoes e fatos na Bunge Fertilizantes | Acodes e fatos na Bunge Alimentos
1994 Plano Real e abertura da Fusdo das empresas do Grupo
economia
1995 Estabilidade da economia Aquisicdo e controlo de empresas no Novos produtos. Joint ventures e
ramo de fertilizantes aquisicdes ainda fora do foco
1996 Explosdo do consumo Certificacéo de qualidade Aquisicoes
Desenvolvimento de novos produtos
Certificacdo de Qualidade
1997 Explosdo das privatizagdes Novos servicos ao agricultor Aquisicao da Ceval
Aquisi¢do da IAP Fertilizantes Inauguracdo de novas instalagdes
Desenvolvimento de novos produtos
para fertilizantes
Ampliacdio e modernizagéo de fébricas
1998 Aquisicdo de empresas Descontinuidade de joint ventures
na drea de fertilizantes desajustadas do foco estratégico
1999 Flutuacéo do Real e subida dos Modernizagao de instalagdes para Consolidagéo da lideranca
juros reduco de residuos e aumento Inaugurac@o de novas instalagdes
da producéo
2000 Aquisicdo e controlo de empresas Formagéo da Bunge Alimentos
Acdes de responsabilidade social
Formagéo da Bunge Fertilizantes
2001 Apagéo Inauguracéo e construcdo de novas Venda de ativos defasados do foco
unidades estratégico
Produgdo e redugdo do consumo de Inaugurag@o de novas instalacdes
energia
2002 Subida do délar Inauguragdo de nova unidade Inaugurac@o de novas instalacdes
Langamento de novos produtos
Programa de Qualidade de Vida
Construcdo de Centros de Pesquisas
2003 Estabilizacdo do délar Reformulacéo da gestédo das marcas Novos produtos
para melhor atendimento ao cliente Certificagéo ambiental
Inauguragdo de nova instalagao Aumento de produtividade
Aquisi¢do de empresas
Investimento em logistica
2004 Recorde de exportacdes Ampliados os servicos de informacéo Lancamento de novos produtos
e assisténcia técnica ao cliente Responsabilidade social
Investimento em logistica

Fonte: Elaborado pelos autores
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Tabela 6
Estratégias genéricas de «turnaround» aplicadas na Bunge

Estratégia Tipos de acdes Condicdes satisfatorias

Economia

Redugdo de custos e Reducio de despesas e Causas internas de declinio

Reorganizagao e Vendas de ativos e Entrada de novos
de recursos e Fechamento ou competidores

realocacdo de unidades o Insuficiéncia nas redugdes
e Reducdo de dividas de custo
o Estagio de declinio

Geral/Comum

Reestruturacao das e Substituicdo do CEO e (Causas internas

liderangas e geréncias e Mudangas na alta geréncia

Cultura organizacional

Mudanga na estrutura
e Descentralizagdo

e Mudanca de cultura

Fonte: Adaptado de McKiernan (2003)

um executivo do Grupo Bunge, «o atual presidente da com-
panhia, Alberto Weisser, era o CFO (Chief Financial Officer)
na época e teve uma participagdo decisiva na condugéo do
processo de recuperacdo da Bungen.

De fato, vdrios pesquisadores, como Robbins e Pearce
(1992) e Barker e Mone (1994), sugeriram que o modo
como os executivos tratam os problemas da empresa é fun-
damental, na medida que o (in)sucesso do turnaround de-
pende mais da implementagdo da estratégia que da escolha
da estratégia em si. Ainda assim, é necessaria mais investi-
gagao futura para aferir o real impato da equipa executiva
em processos de reconfiguracéo de competéncias, eventual-
mente em estudos empiricos com amostras alargadas.

O ambiente externo teve um forte impacto no declinio
organizacional. Os prejuizos acumulados tiveram algumas
causas externas, como as mudangas na macro-economia
brasileira, que largou um modelo de autarcia e se abriu ao
comércio exterior, durante o Governo Collor, de 1990 a
1992, seguidas pelo lancamento do Plano Real, em 1993.

As causas internas de declinio, de acordo com os dados e
informagdes analisadas, incluiram um fraco controlo finan-
ceiro, politica financeira ineficiente, capital de giro insufi-
ciente, estrutura com altos custos, erros na formulacéo
estratégica e Administracdo ineficiente, o que estd de acor-
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do com McKiernan (2003). Compreender as causas internas
de declinio é essencial, nomeadamente quando hé barreiras
internas & mudanca. Estudos futuros podem concentrar-se
exclusivamente sobre esta dimensdo e os fatores de inércia
ou resisténcia interna a processos de turnaround.

A literatura de estratégia estipula a importéncia de manter
o foco estratégico da empresa e os seus recursos nas ativi-
dades fundamentais geradoras de valor (i.e., no core busi-
ness) (ver por exemplo, Hamel e Prahalad, 1995 e Serra et
al., 2007). A reestruturagdo da Bunge visou exatamente ori-
entd-la para o crescimento global focado no agronegécio, o
que era aconselhdvel face s perspectivas de crescimento do
mercado. A escolha do foco é suportada pela estratégia da
Bunge (Relatério Anual, 2004): «nosso obijetivo é tornarmo-nos
a melhor companhia do mundo em alimentos e agronegé-
cios por intermédio de satisfagdo de clientes e fazendeiros,
exceléncia operacional, retornos financeiros e funciondrios
motivados».

E o foco estratégico que direciona a formulacdo da
estratégia, estabelecendo os critérios para a alocagdo, des-
dobramento e desenvolvimento de recursos. E de salientar a
forma como, através quer da alienacéo da maioria das suas
empresas ndo relacionadas, quer da aquisicio de novas
empresas, a Bunge efetuou o seu reposicionamento. Serra et
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Apds anos de prejuizo e desempenho descrescente,
as financas foram equilibradas e meios financeiros
para efetuar o crescimento no «core business» foram
libertos com a alienacdo de mais de 70 empresas
do Grupo. Estes recursos oriundos das vendas de ativos
foram empregados de forma consistente
na reestruturacdo.

al. (2007, p. 12) sugeriram que a «aposta estd ligada ao
risco para uma grande mudancga ou, principalmente, para
uma grande recompensa». Apds anos de prejuizo e desem-
penho descrescente, as financas foram equilibradas e meios
financeiros para efetuar o crescimento no core business fo-
ram libertos com a alienacdo de mais de 70 empresas do
Grupo. Estes recursos oriundos das vendas de ativos foram
empregados de forma consistente na reestruturacéo.

As implicacdes e recomendagdes para a teoria e a prética
sdo vdrias. Para os académicos, este trabalho mostra a
importéncia de fazer uma andlise profunda de quais sdo
efetivamente os recursos fundamentais da empresa. Ainda
que muitas varidveis possam ser consideradas recursos, o
que tem rendido muitas criticas & RBV (Priem e Butler, 2001;
Fosse e Knudsen, 2003), o conhecimento dos pilares funda-
mentais da estratégia ou os recursos estratégicos basilares
ainda séo mal conhecidos. O trabalho de Serra, Fiates e
Ferreira (2007) aponta alguns recursos fundamentais que
incluem a generalidade de outros fatores analisados na lite-
ratura existente («lider e equipa executiva» e «recursos huma-
nos e financeiros») e restricées para escolha e desdobra-
mento de recursos estratégicos («foco estratégico» e «aposta
estratégica») que orientam a formulag@o e implementacdo
da estratégia. Estes sGo genericamente observéveis no caso
de turnaround da Bunge.

E também importante que os académicos foquem os estu-
dos de casos para melhor compreender a estratégia das
empresas. O estudo de casos permite obter a perspectiva
longitudinal que os dados empiricos geralmente néo per-
mitem por néo serem disponiveis. Permite assim analisar, por
exemplo, os fatores de longevidade e como ao longo dos
anos as empresas se conseguem reestruturar reconfigurando
o portfélio, ndo apenas de negécios, mas também de com-
peténcias e recursos.
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Para os executivos, é evidente a import@ncia de manter o
seu foco estratégico. Esta recomendag@o ndo é nova nem
original, vindo de encontro a vérios outros trabalhos bem
conhecidos que estipulam a importdncia de focar no core
business ou nas core competences. Efetivamente, as estraté-
gias de crescimento em conglomerado, com elevados niveis
de diversificagdo, em particular de diversificacdo néo rela-
cionada, sdo dificilmente sustentdveis na atualidade.

De forma similar, a integragdo vertical nem sempre é uma
estratégia 6tima. Hoje, a concorréncia é cada vez mais glo-
bal e empresas especializadas de todos os quadrantes do
mundo operam internacionalmente. Pensar que a empresa
consegue ser competitiva realizando internamente uma
ampla gama de atividades da cadeia de valor é pouco
razodvel.

Notas finais

Neste estudo, visamos contribuir para o entendimento de
como as empresas se reestruturam e se recuperam de crises
ao longo do seu ciclo de vida. O estudo foi suportado com
o caso do processo de turnaround da empresa Bunge Limited
durante a década de 1990. Este caso é revelador ndo ape-
nas por focar uma empresa com quase 200 anos, mas por
ter ultrapassado, no final dos anos 1980, um periodo dificil
do qual saiu apés grandes mudangas estratégicas, como um
dos maiores grupos do mundo em agronegécios. E inferes-
sante pelo conjunto de transformagdes radicais por que a
empresa atravessou.

Um processo de turnaround bem sucedido exige que a
empresa reavalie o seu portfélio de negécios e competén-
cias para fazer face as alteracées no mercado e na con-
corréncia. Em primeira insténcia, este processo pode re-
querer a mudanca da lideranca, mas assenta também na
definicdo clara de qual é o foco estratégico para se man-
ter competitiva e na disponibilidade de recursos (humanos,
técnicos e financeiros) para reorientar a renovacdo da
empresa. B

Notas

1. Edicao do Brasil. (N.E.)

2. Discrigéo neste contexto refere-se & extenséo do dominio que
os executivos/gerentes possuem sobre os recursos (McKiernam,
2003).
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