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1 INTRODUCAO

Desde 2014 o Brasil enfrenta grave crise econdmica. O pais encontra-se em um circulo
vicioso no qual ha uma retracdo no ritmo da atividade econémica, que gera 0 aumento do
desemprego, diminuindo a arrecadacdo de receitas por parte do Governo. Com o elevado grau
de incerteza gerado por esse cendrio, investimentos foram reduzidos devido & desconfianga
dos empresarios, o que contribuiu para gerar uma reducdo ainda maior da atividade
econbmica. A situacdo foi acentuada pela instabilidade politica que o pais enfrenta desde
2014,

Dentro deste cenario bastante desafiador do ponto de vista politico e econdémico, a
grande maioria das empresas brasileiras teve de reduzir custos, rever processos, demitir
funcionarios. E, mesmo procedendo desta maneira, tiveram suas margens consideravelmente
reduzidas. As estatisticas oficiais demonstram numeros recordes de empresas que encerraram
suas atividades, bem como solicitaram pedidos de recuperacdo judicial. Grandes empresas
como a Oi, Lupatech, OAS, Schain, PDG, podem ser citadas como exemplo.

Considerando que o setor de construgdo civil € um dos que mais tem sofrido com as
consequéncias da crise econbmica, foi escolhida a empresa PDG Realty S. A.
Empreendimentos e Participacdes, uma das maiores do setor no pais e que entrou com pedido
de recuperacéo judicial no més de fevereiro de 2017, como objeto deste estudo de caso.

O presente trabalho tem, portanto, como objetivo geral, contextualizar o pedido de
recuperacdo judicial da PDG diante da crise econémica brasileira. E como objetivos
especificos: analisar contabil e estatisticamente a evolugdo dos resultados e patriménio liquido
da empresa divulgados a partir de 2006, com o intuito de entender como ocorreu a
deterioracdo da condicdo econémica e financeira da instituicdo; verificar a situacao securitaria
e os impactos dos direitos trabalhistas dos funcionarios da PDG nesse cendrio; analisar a
atuacdo estratégica da empresa no mercado da construcdo civil, identificando aspectos do
planejamento que podem ter contribuido para a situacéo de pedido de recuperacgdo judicial.



2 DESENVOLVIMENTO

2.1 O contexto da crise econdmica e politica no Brasil

O Brasil experimentou um crescimento econdmico expressivo que veio sendo
desenhado desde o fim dos anos 90 até o inicio de 2012. A valorizacdo dos pregos das
commodities (produtos que servem de matéria prima, que sdo produzidos em escala e podem
ser estocados), impulsionados pelo crescimento da economia chinesa, fez com que o Brasil
experimentasse um periodo de grande euforia no mercado. As exportacGes brasileiras batiam
recordes em 2011 e a China tornava-se o maior parceiro comercial do Brasil.

Em 2008, no entanto, 0 mundo experimentou uma crise econémica que teve como
estopim a crise imobilidria nos Estados Unidos. Vérias instituicdes financeiras dos Estados
Unidos e da Europa abriram faléncia na época, gerando um caos na economia mundial. O
Brasil foi um dos Gltimos paises a sentir os efeitos da crise econdmica de 2008. Mais tarde,
com a queda da demanda internacional como resultado do pos-crise, o Brasil passou por um
processo de desaceleragdo no seu crescimento econdémico. Segundo Garcia (2016):

Para manter a economia aquecida, 0 governo decidiu apostar em medidas
anticiclicas e estimular o consumo. A taxa basica de juros foi reduzida em
2009 e 2010, impostos foram cortados e o gasto publico expandido por meio
de ambiciosos programas de investimento em infraestrutura. (GARCIA,
2016).

O consumo nédo conseguiu acompanhar a elevada taxa de produtividade, que teve seu
pico em 2010. Os precos subiram e, para tentar controlar a inflacdo, o governo elevou a taxa
de juros para mais de 12% em 2011. A desaceleracdo da economia chinesa no fim do ano de
2011 fez com que o governo reduzisse novamente a taxa de juros e cortasse impostos, para

tentar uma reacdo no mercado brasileiro.

No fim do primeiro governo de Dilma, em 2014, a divida tinha crescido de
51,3% para 57,2% do PIB. Em 2015, saltou para 66,2%. O percentual é bem
menor do que o do Japdo (229%) ou o da Grécia (179%), por exemplo. A
diferenca é que, enquanto em varios paises desenvolvidos as taxas de juros
sdo nulas ou negativas, no Brasil a taxa de juros esta acima de 14%, o que
encarece muito 0 pagamento da divida e amplia o risco de calote. (GARCIA
2016).

A crise politica teve seu inicio em 2014, com a reelei¢do da entdo presidente Dilma

Rousseff. Pouco tempo depois, os primeiros resultados da Operacdo Lava Jato foram
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divulgados, revelando um esquema muito bem arquitetado de corrupgdo, que envolvia
grandes nomes da politica brasileira. Foi revelada também a participacdo das principais
empreiteiras brasileiras, que pagavam propina em troca de contratos superfaturados.

Em 2016 a presidente Dilma sofreu um processo de impeachment, como resultado de
uma denuncia de crime de responsabilidade. A acusacdo de que a entdo presidente utilizou de
“pedaladas fiscais” nas contas publicas, fez com que ela fosse acusada de desrespeito a lei
orcamentaria e fosse julgada culpada pelo crime de improbidade administrativa.

Somada a incerteza politica, a crise econdmica na qual o pais ja se encontrava foi
agravada. Os investidores estrangeiros passaram a ver com desconfianca o mercado brasileiro,
0 que reduziu os investimentos vindos do exterior.

Todo esse cenario contribuiu para que o0 ndmero de empregos caisse
consideravelmente. Atualmente, o nimero de desempregados ultrapassa os 13 milhGes de
pessoas, segundo dados do IBGE.

Com a economia brasileira em recessdo, muitas empresas de diferentes setores
entraram com pedido de recuperacdo judicial, que é uma medida que a empresa toma para
tentar evitar sua faléncia.

Segundo Copetti (2017), varias empresas entraram com pedido de recuperacdo
judicial.

Em 2016, foram registrados 1.863 requerimentos, o maior volume desde
2006. O numero de pedidos de recuperacao judicial em 2016 também foi
44,8% maior do que em 2015, quando foram registradas 1.287 ocorréncias, €

125% superior a 2014, com 828 demandas. Ou seja, mais do que dobrou o
ntmero de empresas nesta situacédo em dois anos. (COPETTI, 2017).

Ainda segundo Copetti (2017), dados divulgados pela Serasa Experian entre 2014 e
2015 mostram que, apenas 23% do numero de empresas que entram com pedido de

recuperacao judicial, conseguem realmente se recuperar.

2.2 Impactos da crise brasileira no setor de construcéo civil

A construcdo civil foi um dos setores mais afetados pela crise econémica. Em 2015,
segundo Amorim (2015), houve cerca de 600.000 demissdes, além do recuo nas vendas de
5,6% em 2014. Em 2016 o setor apresentou uma leve melhora, porém ainda ndo conseguiu se

recuperar totalmente. Em agosto de 2016 o ministro das Cidades Bruno Araujo, havia
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anunciado a retomada da construcdo de unidades habitacionais do programa Minha Casa
Minha Vida. Segundo Hessel (2016):

O presidente da Camara Brasileira da IndUstria da Construcdo (CBIC), José
Carlos Martins, afirma que o andncio é positivo e devera ajudar o setor a se
recuperar. No entanto, ele alerta que a volta do crescimento do segmento
ainda deve demorar, pois ha projetos que levam até cinco anos para serem
iniciados. “A construcdo civil representa 8% do PIB (Produto Interno Bruto),
mas € um dos segmentos que mais empregam. O fechamento de vagas tem
sido constante e ainda vai levar tempo para que esse quadro seja revertido”,
destaca ele. Em junho, Ultimo dado computado, foram dispensados 28 mil
trabalhadores. As demissdes ocorrem desde outubro de 2014. (HESSEL,
2016).

De acordo com Amorim (2015), algumas decisfes equivocadas levaram o préprio
setor a contribuir para sua derrocada. Primeiro, seria 0 excesso de ofertas gerado pelas
construtoras em algumas grandes cidades. Em segundo, o problema de corrup¢do exposto pela
Operacdo Lava Jato, que envolveu grandes construtoras brasileiras.

A crise da construcdo piora 0 cenario econémico, uma vez que, segundo Amorim
(2015), o setor emprega, diretamente, mais de 3 milhdes de pessoas. O excesso do estoque de
imoveis das companhias faz com que a recuperacdo seja lenta. Ainda segundo Amorim,
incorporadoras como Even, Gafisa e PDG possuem imdveis prontos ou em construcdo que
equivalem a dois anos de venda.

Um fator que também contribuiu para a crise no mercado imobiliario foi 0 aumento do
namero de distratos dos clientes. A crise fez com que as pessoas perdessem o poder de
compra. Muitos, afetados pelo desemprego, tiveram de devolver os imdveis adquiridos nos
ultimos anos, gerando grande impacto no segmento.

Os imOveis comerciais também sofreram impacto nos Gltimos anos, varios negocios
foram afetados pela crise, sendo fechados.

As empreiteiras podem demorar ainda mais tempo para se recuperar. Com a Operagao
Lava Jato ainda em aberto, as empreiteiras envolvidas podem sofrer restrigdes legais em
futuras licitagdes. Companhias como a OAS e a Galvdo Engenharia também entraram com

pedido para renegociar suas dividas.

2.3 Sobre a PDG e seu pedido de recuperacéo judicial

A PDG Realty S. A. Empreendimentos e Participagdes é uma das maiores empresas do

ramo de incorporacdes e de construcdo civil no Brasil. Foi fundada em 1998 sob a forma de
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sociedade por acOes de capital fechado. Em 2003, foi adquirida por um Fundo de
Investimentos em Participacdes do Banco Pactual, que passou a ser 0 maior acionista da
Companhia. A Oferta Publica Inicial das A¢6es (IPO — Initial Public Offer) da PDG ocorreu
em janeiro de 2007, periodo em que o capital da instituicdo foi aberto e, consequentemente, a
empresa foi listada na Bolsa de Valores de Sdo Paulo. Nos anos seguintes a Companhia
realizou aquisicdes de outras empresas do setor — Goldfarb, Agre, CHL, ASA e LN — que
contribuiram para seu crescimento e aumento da participacdo no mercado.

Os papéis da Companhia sdo negociados na Bolsa de Mercadorias e Futuros (BMF -
Bovespa), sob o cdédigo PDGR3. Seu capital social é composto por 49.192.557 acdes
ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal. A composicdo do Capital Social da
Companhia estd demonstrada na tabela abaixo, na qual se verifica que 0s acionistas

minoritarios detém praticamente 2/3 do total de agdes.

Figura 1 — Composicao societaria da PDG
Acionista Part. % Acoes

Vinci Equities Gestora de Recursos Ltda 22,38% 11.011.480
Vinci Capital Gestora de Recursos Ltda 11,66% 5.737.130
Diretoria 0,00% 10
Outros 65,96% 32.443.937
Total de acoes emitidas 100,00% 49.192.557

Fonte: Relagdo com Investidores da PDG

A sigla PDG, originalmente, era abreviacdo de Pactual, Desenvolvimento e Gestdo.
No ano de 2010 a sigla passou a significar Poder de Garantir. A empresa atua em 9 Estados e
no Distrito Federal. Possui cerca de 103 mil clientes ativos e mais de 155 mil unidades
vendidas. As vendas diretas sdo predominantes no portfélio da companhia (cerca de 60% do
total). O principal foco é o mercado residencial, embora atue também nos segmentos
comercial, de loteamento e de financiamento de suas unidades habitacionais.

No dia 22 de fevereiro de 2017, a PDG entrou com pedido de recuperacdo judicial, o
qual foi aceito no dia 02 de marco do mesmo ano. Na data do pedido, a empresa estava com
cerca de R$ 7,7 bilhdes em dividas.

Na construgéo civil, existem as chamadas Sociedades de Propositos Especificos (SPE)
que sdo organizacdes formadas para a execucdo de determinado empreendimento. Cada
projeto imobiliario da PDG possui uma SPE. A justica tera de analisar a situacdo financeira de
cada SPE no processo de recuperagdo, o que torna o processo ainda mais complicado. No
total, a PDG possui 512 SPEs.
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A ex-lider do mercado imobiliario tem 30 empreendimentos que ainda
precisam ser concluidos, com 8,2 mil apartamentos. Desse total, 14 obras
estdo paradas por falta de recursos, apurou a reportagem. (...). Até o ano
passado, a PDG contabilizava 684 empreendimentos correspondentes a mais
de 146 mil unidades entregues, em mais de 70 municipios e em 8 Estados.
(ESTADAO CONTEUDO, 2017).

Muitos consumidores foram atingidos pela recuperacdo judicial: os donos de imoveis
que ja tiveram suas obras concluidas; os que possuem imoveis com obras ainda em
andamento; os que fizeram distrato com a companhia; 0s que tiveram problemas estruturais

nos apartamentos ja entregues; e 0s que Ndo conseguem a escritura da propriedade.

2.4 Evolucao historica dos resultados da PDG: uma andlise contabil e estatistica

Para a realizacdo desta pesquisa, foi utilizada a estatistica descritiva, como conceituam
Anderson, Sweeney e Williams (2011):

A maioria das informacg0es estatisticas publicadas nos jornais, revistas, relatorios de
empresas e outras publicacdes consiste em dados sintetizados e apresentados de
forma facil de entender para o leitor. Esses sumarios de dados, que podem ser
tabulares, gréficos ou numeéricos, sdo conhecidos como estatistica descritiva.
(ANDERSON; SWEENEY; WILLIAMS, 2011, p.10).

Assim sendo, os integrantes do grupo confeccionaram dois graficos, que serdo
apresentados a seguir, elaborados a partir da planilha de Balangos Patrimoniais e
Demonstracdes do Resultado da PDG, publicada no site Fundamentus, que € um sistema on-
line que divulga informacdes financeiras e fundamentalistas das empresas que possuem agoes
listadas na Bovespa. Na referida planilha, constam os nimeros dos Balangos Patrimoniais da
PDG a partir de 31/12/2006 e as DemonstracBes dos Resultados a partir de 31/03/2007. A

planilha se encontra em anexo no presente trabalho.

2.4.1 Evolucgéo trimestral dos Balangos Patrimoniais da PDG

O CPC 00 (Comité de Pronunciamentos Contabeis), que trata da Estrutura Conceitual
para Elaboracdo e Divulgacdo de Relatério Contabil-Financeiro, faz a seguint referéncia a

posicao patrimonial e financeira:

Os elementos diretamente relacionados com a mensuragdo da posi¢do patrimonial e
financeira sdo os ativos, 0s passivos e o patriménio liquido. Estes sdo definidos
como segue: (a) ativo é um recurso controlado pela entidade como resultado de
eventos passados e do qual se espera que fluam futuros beneficios econdmicos para
a entidade; (b) passivo é uma obrigacdo presente da entidade, derivada de eventos
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passados, cuja liquidacdo se espera que resulte na saida de recursos da entidade
capazes de gerar beneficios econdmicos; (c) patriménio liquido é o interesse residual
nos ativos da entidade depois de deduzidos todos os seus passivos. (CPC 00, 2011)

O Ativo, de natureza devedora, é subdividido em duas partes: Ativo Circulante,
constando as contas que representam os bens e direitos da empresa com previsdo de
liquidacédo até o final do exercicio seguinte; e a outra parte, chamada Ativo N&o Circulante,
que estdo expressos 0s bens e direitos realizaveis ao longo prazo, os imobilizados, 0s
investimentos e os intangiveis, a serem realizados apds o final do exercicio seguinte. O
Passivo, de natureza credora, contempla as contas referentes as obrigacdes da empresa até o
final do exercicio seguinte, denominado Passivo Circulante; e as obrigacdes que extrapolam o
final do exercicio seguinte, chamado de Passivo Ndo Circulante. No mesmo lado do Passivo,
esta incluido também o Patrimonio Liquido, que representa as obrigacdes da empresa em
relagdo a seus socios, constituindo os valores do capital social, as reservas, os lucros ou
prejuizos apurados no exercicio, entre outros. A soma de todo o Ativo é exatamente igual ao
somatorio de todo o Passivo, pois, os lancamentos sdo feitos através de partidas dobradas, ou
seja, para cada débito é realizado um crédito. Assim sendo, no grafico apresentado sobre o

Balanco Patrimonial, os valores totais do Ativo e Passivo constam na mesma linha.

Grafico 1 — Balancos Patrimoniais Trimestrais da PDG / 2007-2016 (em R$ mil)
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A PDG abriu seu capital em 2007 e a partir desse ano até 2009, observa-se um
desenvolvimento gradativamente discreto em relagdo ao ano de 2006, em que possuia capital
fechado. Em 2010 esses numeros (referentes ao Ativo e Passivo Total, Ativo Circulante,
Ativo Nao Circulante, Passivo Circulante, Passivo N&o Circulante e Patrimonio Liquido),
cresceram consideravelmente, numa média de 155% em relacdo aos dados de 2009, como se
pode constatar no Gréfico 1.

Observa-se que o total de Ativos e Passivos que estavam na ordem de R$ 6 bilhdes em
2009, saltou para R$ 15 bilhdes em 2010. Esse crescimento é consequéncia das aquisicoes
realizadas pela empresa, as quais foram descritas no item “Sobre a PDG e seu pedido de
recuperacdo judicial” no presente trabalho. Esses nimeros se mantiveram de certa forma,
equilibrados até 2014. No ano de 2015, em que o Brasil comegou uma nova fase de crise
econbmica, seus valores decresceram de forma brusca e no ano de 2016, apresentou valores
do Patrimdnio Liquido, no campo negativo na ordem de pouco mais de R$3,3 bilhdes, como é
possivel verificar no grafico.

O analista financeiro Mauricio Coutinho Hissa, faz suas consideracGes no site Bastter
a respeito da situacdo da PDG. Segundo Hissa (2017), o maior problema da PDG estd no
Patrimdnio Liquido negativo, que é caracteristica de empresa insolvente em vias de falir, pois
mesmo que se fossem vendidos todos os ativos da PDG, ndo seria possivel quitar todas as
dividas e quanto mais 0s prejuizos aumentam, mais é descontado do Patrimonio Liquido.

Ainda em relacdo ao grafico 1, uma analise interessante é comparar a relacdo entre
ativo circulante/ativo ndo circulante e a relacdo passivo circulante/passivo ndo circulante. Se
por um lado a primeira relacdo vai reduzindo e faz com que a empresa tenha,
proporcionalmente, menos ativos no curto prazo disponiveis para fazer frente as suas
obrigac@es, por outro a segunda relacdo vai aumentando, fazendo com que as obrigacdes de
curto prazo da Companhia fiqguem, proporcionalmente, maiores em relacdo as obrigacoes
totais. Essas duas situagdes combinadas tornaram o curto prazo da empresa cada vez mais

desafiador.

2.4.2 Evolucéo trimestral das Demonstragdes do Resultado da PDG

As demonstracfes do resultado representam o resultado do exercicio, baseados no
confronto entre as receitas e despesas, apuradas segundo o regime de competéncia e 0s
principios contabeis. Tomando como referéncia o0 Manual de Contabilidade das Sociedades

por Ac¢des da FIPECAFI (2008) para definir as demonstragdes do resultado: “(...) deve ser
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apresentada na forma dedutiva, com os detalhes necessarios das receitas, despesas, ganhos e
perdas e definindo claramente o lucro ou prejuizo liquido do exercicio.”

Gréfico 2 — Demonstracdes dos Resultados Trimestrais da PDG / 2007-2016 (em R$ mil)
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Observa-se no grafico 2, os movimentos de reducdo da receita liquida e o aumento do
prejuizo (acompanhado do aumento das despesas operacionais). Ocorreram dois momentos de
forte queda na Receita Liquida de Vendas — ambos no ano de 2012 — no segundo e quarto
trimestres.

Baseado no relatorio de resultados divulgado pela empresa referente ao segundo
trimestre de 2012, identificamos que o0s principais motivos para a queda neste indicador foram
0 atraso nas obras e o surgimento de custos ndo esperados na entrega de unidades. A empresa
divulgou que havia revisado todos os canteiros de obras ativos a época e 34% deles tiveram

seus custos alterados, o que gerou um acréscimo de R$ 478 milhGes nos custos orcados. Neste
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momento foram anunciadas as seguintes medidas para tentar reverter o quadro de queda da
receita liquida: aumento de funcionarios préprios nas obras, crescimento da participacdo das
obras proprias nos langcamentos da PDG, reducdo do numero de unidades langadas, maior
concentracdo geografica na Regido Sudeste.

Em relagdo ao quarto trimestre de 2012, ocorreu nova revisdo das estimativas de
custos a incorrer de obras que tiveram impacto na reversao da receita liquida na ordem de R$
1,1 bilhdo. Esses eventos impactaram diretamente os resultados (lucro/prejuizo). A partir de
2015 houve nova queda relevante da receita liquida de vendas, que por sua vez ocorreu,
principalmente, em funcgdo do agravamento da crise econdmica.

H& uma relacdo direta entre 0 aumento dos prejuizos com o aumento das despesas
operacionais. Para melhor entendimento é necessario pontuar que estdo contempladas as
seguintes despesas na conta “outras despesas operacionais’: provisdo para distratos, PCLD
(provisdo para crédito de liquidacdo duvidosa), para perdas em processos e depositos
judiciais, impairment (teste de recuperabilidade) dos estoques, contas a pagar por atrasos de
obras. Assim, 0 aumento dessas contas em conjunto foi responsavel pela consolidagédo e
ampliacdo do resultado negativo que havia ocorrido em 2014 em decorréncia da queda das

receitas liquidas de vendas.

2.5 Situacdo securitaria da PDG

A questdo securitaria é tratada nas Ciéncias Atuariais, que € o ramo do conhecimento
que lida com a matemaética de seguros e que inclui as previsdes, probabilidades, calculos de
eventos e na administracdo de seguros e pensdes. Geralmente divide-se em ramo vida e ramo
ndo-vida: o ramo vida (licenca maternidade, morte, doenca, invalidez, desemprego,
aposentadoria) e ramo ndo-vida (veiculos, incéndio, transportes, responsabilidade civil geral,
habitacional, garantia de obrigacBes contratuais). E preciso garantir que 0s riscos sejam
completamente avaliados, que os prémios sejam estabelecidos pelos classificadores de riscos
e que se faca a previsdo adequada de pagamentos futuros de beneficios, estabelecendo planos
e politicas de investimentos e amortizag&o.

Desta forma, empresas de construcdo civil também precisam se resguardar com
relacdo a questdo securitaria e geralmente adquirem os chamados seguros de riscos de
engenharia, que sdo seguros que cobrem obras em construcéo, danos em equipamentos, dentre

outros.
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Segundo informacg6es disponibilizadas no relatério de demonstracdes financeiras da
PDG do ano de 2016, a companhia possui seguros para bens que estdo sujeitos a riscos,
considerando a natureza da atividade. A figura abaixo mostra os tipos de seguro e suas
coberturas, bem como os valores de prémios pagos pela companhia nas apdlices. Nesse

relatério a companhia destacou que os valores foram devidamente pagos.

Figura 2 — Cobertura de Seguros de 2016

Items Tipo de cobertura Importancia
Segurada
Dangs materiais e corporals causados mnvohmtariamente
a terceiros decorrentes 41 execugdo da obra, instalagtes &
Seguro de construgio (Fisco de montagens no local objete do sequro; cobertura de danos | 474778
Engenharia e de Besponsabilidade Civil) mdiretos causados por possivels emos de projeto; e R
despesas extraordinarias como desentulho, menultos,
ETEVES EIC
Semmo marantia de entrem do imovel Carante a eniregza da obra aos promitentes compradores 146
Dz terials cansado iz létricos, mceéadio,
Empresari .J:u.:lsrua eriais causados por danes eletricos, mcen 17 246
vendaval, tumulto e assegura & perda do aluznel
D Fesponsabilidade civil dos Administradores 100 Q00
1592170

Fonte: Demonstracdes Financeiras da PDG (2016)

2.6 Impactos dos direitos trabalhistas dos funcionarios da PDG

Segundo LIMA (2016), quando a empresa entra com o pedido de recuperacéo judicial,
um dos maiores desafios é lidar com suas relacdes de trabalho. Demissdes muitas vezes sao
necessarias, € 0s empregados que permanecem na empresa ficam inseguros quanto a quitacao
em dia dos seus direitos trabalhistas. Com a crise financeira da empresa, a PDG teve de
reduzir seu tamanho. Com isso projetos foram cancelados, o nimero de pracas de atuacédo foi
reduzido e houve cortes de pessoal. Nos anos de 2015 e 2016 foram demitidas 6,5 mil
pessoas. A empresa conta hoje com trés mil funcionarios.

Depois que o plano de recuperacdo judicial € aceito, a empresa tem 60 dias para
apresentar seu plano de recuperagéo, dentre varias obrigacdes que a empresa deve cumprir, 0
artigo 54 discorre sobre o prazo para o cumprimento das obrigacGes trabalhistas geradas antes

da data do pedido de recuperacéo judicial:

Art. 54. O plano de recuperagdo judicial ndo poderd prever prazo
superior a 1 (um) ano para pagamento dos créditos derivados da
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legislacdo do trabalho ou decorrentes de acidentes de trabalho
vencidos até a data do pedido de recuperacao judicial.

Paragrafo Gnico. O plano ndo poderéa, ainda, prever prazo superior a
30 (trinta) dias para o pagamento, até o limite de 5 (cinco) salarios-
minimos por trabalhador, dos créditos de natureza estritamente
salarial vencidos nos 3 (trés) meses anteriores ao pedido de
recuperacdo judicial. (LEI 11.101/2005).

Caso esse prazo ndo seja cumprido, a empresa pode ter seu plano rejeitado pelos
credores ou pelo juiz, levando a faléncia da empresa.

As demais ag0Oes trabalhistas irdo respeitar outros prazos descritos nessa mesma lei,
segundo LIMA (2016), essas ac¢Bes trabalhistas sdo processadas na justica do trabalho até
apurar o credito de direito, em seguida, ele € inscrito no quadro-geral de credores da
recuperacdo judicial e pago seguindo ordem de pagamento de credores, conforme plano
aprovado por eles.

O plano de recuperacdo judicial da PDG deve ser apresentado até maio de 2017.

2.7 Planejamento estratégico

O termo planejamento estratégico tem sido utilizado com frequéncia, na medida em
gue ganha destaque sua importancia para o sucesso dos empreendimentos, independentemente
do porte ou de sua area de atuacdo. Para entendermos esse conceito, deve estar bem
compreendido o que vem a ser a estratégia.

Segundo o dicionario Houaiss estratégia € “a arte de aplicar com eficacia 0s recursos
de que se dispde ou de explorar as condi¢des favoraveis de que porventura se desfrute”.

E nitido que aplicar com efic4cia os recursos de que dispde é um fator essencial para
os resultados de qualquer empresa. Porém, considerar apenas ele seria um grande limitador
pois, se assim fosse, todas as empresas que o fizessem seriam igualmente bem sucedidas. Esta
definicdo, portanto, reflete mais o conceito de eficacia operacional do que de estratégia
propriamente dita, quando nos referimos ao ambiente empresarial.

E bastante oportuno, portanto, diferenciar esses dois conceitos. Para Porter (2002,
p.25), “eficacia operacional significa desempenhar atividades similares melhor do que seus
rivais, enquanto posicionamento estratégico significa desempenhar atividades diferentes deles
ou desempenhar atividades similares de maneira diferente.”

Através dos conceitos acima, € possivel verificar que a eficacia operacional ¢, de fato,
muito importante. Afinal, conseguir realizar os mesmos processos melhor que os concorrentes

possivelmente resultard em menores custos, maior agilidade, e, como consequéncia, aumento
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nos lucros, que é a principal finalidade das empresas. Porém, apenas ter eficacia operacional
pode ndo ser suficiente, j& que, conforme Porter (2004), os concorrentes também estdo em
busca de melhorar seus processos e poderdo atingir o mesmo nivel (ou superior) de eficacia
operacional. No entanto, ao desempenhar atividades diferentes, ou até mesmo atividades
similares de forma diferente, conforme o renomado autor nos ensina, a empresa se torna unica

e tem um diferencial sustentavel perante a concorréncia:

Enquanto eficicia operacional discorre sobre atingir exceléncia em atividades
individuais ou funcGes, a estratégia discorre sobre combinar atividades. (...) A
vantagem competitiva vem da forma como as atividades se ajustam e reforcam umas
as outras. (PORTER, 2004)

Outro aspecto fundamental ligado ao conceito do planejamento estratégico € que ele
necessariamente exige realizar escolhas, o que implica tanto escolher o que fazer quanto o que
ndo fazer. Sobre esse tema, em um de seus artigos, Porter (2002, p.31) escreveu que “agir
estrategicamente é deixar alguns clientes insatisfeitos para que outros possam ficar
verdadeiramente contentes.”

Um planejamento estratégico eficiente deve levar em consideracdo nao apenas 0s
fatores internos mas também os externos a empresa. O conjunto destes € usualmente
denominado ambiente empresarial, estando nele inseridos a concorréncia, os fornecedores, 0s
clientes, o Governo, dentre outros que podem, potencialmente, afetar de forma significativa os
negdcios da empresa.

Para Porter o aspecto mais relevante do ambiente € o ramo de atividade em que a
empresa compete. Ele acredita que o grau de competitividade de uma industria depende de
cinco forcas competitivas basicas, que, em conjunto, determinam o seu potencial de lucro. Sdo
elas: concorrentes na indistria, entrantes potenciais, fornecedores, compradores e substitutos.

Essa visdo da importancia do ambiente para o planejamento estratégico é corroborada
por OLIVEIRA (1999, p.33), que assim define o termo: “planejamento estratégico é um
processo gerencial que possibilita ao executivo estabelecer o rumo a ser seguido pela
empresa, com vistas a obter um nivel de otimizacdo na relacdo da empresa com 0 seu
ambiente.”

Podemos concluir que o planejamento estratégico se relaciona com decisdes gerenciais
norteadoras do caminho a seguir pela organizacdo, que possibilitem a ela ter diferenciacéo
sustentavel mediante combinacdo de atividades prépria que gere como resultado final um
produto ou servico que possa ser percebido como unico pelos clientes, levando em

consideracdo o ambiente em que esta inserida a empresa, em especial seu setor de atuacao.
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3 DISCUSSAO INTERGRUPAL

Durante a elaboracdo deste trabalho foi constatado que o sucesso de qualquer
empreendimento depende de uma boa gestdo. Uma organizacdo que leva em consideracao os
fatores internos e externos que podem impactar seu negécio na elaboracdo do seu
planejamento estratégico, tem mais chances de sucesso no mercado.

O estudo de caso realizado — que teve como objeto a empresa PDG — demonstra bem
esse fato, de acordo com as discuss@es realizadas no grupo. A empresa adotou uma estratégia
de crescimento bastante agressiva, baseada em aquisi¢cbes, com expansdo geografica no
territorio nacional e utilizando elevado percentual de méo de obra terceirizada.

As aquisi¢bes, embora tenham contribuido para o incremento das receitas e
diversificacdo do negocio, tiveram também um preco elevado. No balanco de 2010, por
exemplo, verifica-se o registro de quase R$ 800 milhdes a titulo de goodwill (4gio). A grande
expansao geografica foi mais uma estratégia equivocada adotada pela PDG. Algumas das
areas escolhidas ndo tinham demanda que suprisse a oferta e a diversificacdo dos publicos
também ndo surtiu o efeito esperado. Tudo isso aliado a terceirizacdo de médo de obra em
grande escala, dificultaram a gestdo do negocio. Como consequéncia, houve a necessidade de
grandes revisdes orcamentarias em suas obras no exercicio de 2012.

Quando foi identificada a necessidade de rever os orcamentos de muitas de suas obras,
a alta administracdo da empresa mudou sua estratégia e passou a priorizar a utilizacdo de
funcionarios proprios e focar sua atuacdo em uma area, tendo optado pela Regido Sudeste do
pais. Pouco tempo ap0s a alteracdo de estratégia, no entanto, o cenario ja se mostrava mais
turbulento, ja que a crise econdmica mostrava seus primeiros sinais. Como consequéncia,
houve reducédo das vendas, conforme se verifica nos demonstrativos dos anos de 2014 e 2015,
aumentaram os distratos bem como as provisdes de créditos de liquidacdo duvidosa. A PDG
possuia muitos empreendimentos inacabados e comecou a enfrentar dificuldades para conclui-
los em virtude da queda das vendas. Neste cenario, aumentaram as provisdes em processos e
depdsitos judiciais, além das contas a pagar por atrasos de obras.

Em suma, a Companhia equivocou-se ao acreditar em um crescimento que ndo poderia
ser sustentavel e ndo se estruturou para gerir adequadamente esse grande volume de

empreendimentos.
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4 CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho teve como objetivo principal contextualizar o pedido de
recuperacdo judicial da empresa PDG diante da crise econdmica brasileira. Os meios
utilizados foram pesquisas bibliograficas em livros e sites, bem como anélises de
demonstrativos contabeis.

Ap0s esse trabalho e da discussdo intergrupal foi possivel perceber que o cenario
econémico teve grande influéncia para o pedido de recuperacéo judicial da PDG, mas nao foi
0 Unico fator. Aspectos importantes relacionados a gestdo da empresa, incluindo as escolhas
feitas em seu planejamento estratégico, também contribuiram para o resultado final.

Neste momento ainda é dificil mensurar todas as consequéncias e desdobramentos do
pedido feito pela empresa em 22 de fevereiro de 2017 e que foi aceito pela Justica no dia 02
de marco do mesmo ano. O fato é que milhares de pessoas perderam seus empregos e ha cerca
de R$ 7,7 bilhdes em dividas com credores. Cidaddos que adquiriram imoveis questionam na
Justica seus direitos e terdo de aguardar o andamento do processo da recuperagéo judicial para

buscar reaver aquilo que foi investido.
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