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Resumo:

O principal objetivo do presente estudo € anabsanpacto da flexibilidade (financeira
e operacional) no desempenho econdmico-financesethpresas de conserva de peixe
portuguesas. Participaram 21 empresas de consefeaspeixe portuguesas
(representando 91,3% do setor), que responderajuestionario de caraterizacdo e ao
inquérito por questionario — sustentador destaiag@d de impacto. Os dados
contabilisticos das empresas foram recolhidos sa da dados SABI, entre o periodo
de 2006 a 2016. A rentabilidade das empresas fouleda com base no Modelo
Dupont. Foram ainda realizadas entrevistas semiastidas a trés responsaveis das
empresas conserveiras, uma entrevista ao resporsélae Associacdo Nacional da
Industria Conserveira e uma ao historiador JoeltoCl®©s principais resultados
permitiram caraterizar a flexibilidade financeira operacional das empresas de
conservas de peixe portuguesas no periodo ent& €@016; identificar os principais
obstaculos vivenciados no periodo de crise (201l6P@ analisar os aspetos mais
relevantes na relacdo entre rentabilidade e fled#lole. Estudos futuros séo
necessarios, no sentido de compreender melhoratidades peculiares e principais

constrangimentos vivenciados pelo setor.

Palavras chave:flexibilidade, desempenho financeiro, indlstria amservas de

peixe, Portugal



Abstract:

The main objective of this study is to analyse ithpact of flexibility (financial and
operational) in the economic-financial performan€teanned fish industry. Participated
in 21 Portuguese canned fish companies (repregedin3%), who replied to the
questionnaire of characterization and the survepperter of this impact assessment.
The accounting data of the companies were collectdtie SABI database, between
2006 and 2016. The profitability of the companiesswalculated based on the Dupont
Model. Three semi-structured interviews were coteti¢o the leaders of the canning
fish companies, one interview was made with thporsible for National Association
of Canning, and the other interviw was made with kiistorian Joel Cleto. With the
results, it was possible to characterize finaneiatl operational flexibility of the
Portuguese canned fish companies in the perioddestv2006 and 2016; identify the
main obstacles experienced in the period of cB#l1-2015) and analyse the most
relevant aspects of the relationship between @tafity and flexibility. Future studies
are needed, in order to better understand the amegalities and the main constraints

experienced by the sector.

Key words: flexibility, financial performance, canned fish imgtry, Portugal



A maior parte das gaivotas ndo se quer incomodapeender
mais do que os rudimentos do voo, como ir da castemida e
voltar. Para a maior parte das gaivotas, 0 que im@mao é
saber voar, mas comer. Para esta gaivota, no eofaot
importante ndo era comer, mas voar...

Richard Bach

(Ferndo Capelo Gaivota)
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Introducéao



A arena dos negocios, na qual as empresas atuaissesem, marcada por uma
concorréncia cada vez mais intensa (com impactedwecao dos ciclos de produto), por
uma aceleracédo dos avancos tecnoldgicos, legistag&#oprotetora e progressivamente
uma maior globalizac&o, pode ser descrita comam@staum estado cronico de fluxo,

com variagfes continuas do seu ambiente externo.

Estas variagBes continuas exigem das empresasa(gagsistemas abertos em
constante interacdo com o ambiente externo) umaciigre para mudar rapidamente
de direcdo e reconfigurarem-se estrategicament®, quee se assume de crucial
importancia para 0 seu sucesso uma célere capadigaesposta, que se associa a uma
vantagem competitiva sustentavel perante as wieitss do mercado (Sotomayor,
Rodrigues & Duarte, 2014).

Por outras palavras, as empresas tém de ser aeiapédvmudancas ambientais
(Dreyer & Grgnhaug, 2004; Mason, 2007), sendo qadagptacdo se assume como um
desafio crucial para as organizacbes e um temdatma estratégia e na literatura
tedrica sobre o tema (Cao & McHugh, 2005). A estpeito, Amagoh (2008) sustenta
que nos cenarios de grande competitividade quetece@m o ambiente atual, as

empresas s0 irdo prosperar se tiverem capacidaaigag¢acao.

Apesar de o conceito de adaptacdo ser utilizaddasezes, como sinénimo de
flexibilidade, estes sdo dois conceitos diferergigivA adaptacdo é tida como a
capacidade de uma organizacdo perseguir variagddsee rapidamente alterar a sua
direcdo em funcao das mudancgas que se operam olz@me, enquanto a flexibilidade
se encontra associada a capacidade da organizacdcjpstar as suas estruturas e
processos internos, como resposta as alteracOesabruda envolvente (Stewart,
Mullarkey & Craig, 2003; Vecchio, 2006).Assim sendoflexibilidade estratégica é
definida como a capacidade de uma empresa se rajadierar e/ou explorar as
oportunidades resultantes das mudancas ambiebtagef & Grgnhaug, 2004). Assim,
e de forma preliminar, podemos referir que a presewvestigacdo tem o seu alicerce
basico na abordagem da flexibilidade como estratégntral de maximizar o impacto

econdmico e financeiro das empresas de consert#gpesas na ultima década.

E isto porque a literatura econdmica sobre esieth§ muito reconheceu a
flexibilidade como uma fonte natural de vantagemmpetitiva das empresas e como

uma ferramenta eficaz para lidar com a incerteradarpor rapidas mudancas no



ambiente (Alpkan, Yilmaz & Kaya, 2007; Spicer & $adSmith, 2006). Para
sobreviver e prosperar em ambientes turbulentagpeevisiveis, as empresas precisam
de adotar uma flexibilidade estratégica (Goldenctvé&ll, 2000; Johnson, Lee, Saini, &
Grohmann, 2003). Consequentemente, muitas evidermgigoiricas suportam que a
flexibilidade estratégica tem impacto no desempeatdempresa (Grewal & Tansuhaj,
2001; Nadkarni & Narayanan, 2007).

Por tudo isto, o principal objetivo do presenteudsté analisar o impacto da
flexibilidade financeira e operacional no desempsiitianceiro na industria portuguesa

de conservas de peixe.

Obedecendo a esta orientagdo esta dissertacaotrarserestruturada em duas
partes. Na primeira parte, apresentamos uma rebikdiografica sobre o tema, pelo
que abordamos o conceito de flexibilidade, nomeatéena operacional, financeira,
estrutural e tecnoldgica, a sua integracdo no psace planeamento estratégico, bem
como séo descritos os indicadores de desempenrdmacéino e os principais fatores de

risco de negocio associados.

A segunda parte integra o estudo empirico realizaelo que fazemos uma breve
analise do setor, apresentamos a metodologia, spaetial enfoque para os objetivos
gerais e especificos, caraterizacdo dos parti@paetdo instrumento de recolha de
dados, bem como o procedimento realizado para fsseterminando-se com a
descricdo da analise e tratamento dos dados. Emdaegao apresentados e discutidos
os resultados e discutidos a luz da revisdo bitdfagp e das informacdes recolhidas
nas entrevistas realizadas. O presente trabalhming@r com um conjunto de
consideracOes finais relativamente aos resultadosnérados, procurando-se realizar
um balanco entre os pontos fortes e pontos de mig|liornecendo-se orientacdes para

futuras investigacdes sobre esta tematica.



Capitulo | — Revisao Bibliografica e Estado da Arte



1.1. O conceito de flexibilidade

Num cendério de incertezas e de mudangas cons&ingsrtante compreender como é
gue as organizacdes podem ser bem-sucedidas aamsided conceito de flexibilidade.
Muitas solucfes tém vindo a ser apresentadas, spredalgumas delas apresentam trés
conceitos que nos parecem estruturantes nestasaeond o conceito de adaptabilidade,
o conceito de flexibilidade e o conceito de agdielaorganizacional (Sherehiy,
Karwowski & Layer, 2007).

Entre estes trés conceitos subsistem ainda corsfes@enbiguidades. Se, por um
lado, ha autores que os diferenciam de forma estam®r outro, ha quem opte por uma
distincdo subtil. Apesar da necessidade de difeaefic destes conceitos, todos eles
assumem que a organizacao € detentora de umalhdbilpara se adaptar e responder a
mudanca (Tsourveloudis & Valavanis, 2002). Portamtifica-se que o conceito de
adaptabilidade se focaliza na forma como as orgages lidam com as mudancas e
incertezas do ambiente, sendo que este conceit@oseentra na estrutura da
organizacdo, na sua forma e no nivel de formal@zacgue podem influenciar a sua
capacidade de adaptacéo (Vecchio, 2006).

Remontando a diacronia histérica, podemos dizemgudécada de 1980 surge o
conceito de flexibilidade, sendo que esta se redecapacidade de uma organizacdo
para ajustar as suas estruturas e processos Bitaromo resposta as mudancas no
ambiente (Stewart et al., 2003). Trata-se, portad® um conceito complexo e
multidimensional, dificil de ser definido de formmanime, precisa e satisfatoria
(Dreyer & Grgnhaug, 2004), sendo que globalmentklirha a habilidade ou
capacidade de uma organizacdo para mudar e/ou pegighte as mudancas ambientais
(Golden & Powell, 2000).

Nos anos 1990 surge o conceito de agilidade, guecaza a habilidade de uma
organizacdo reagir de forma reativa, rpida e effErante as mudangas continuas e
imprevisiveis de mercados dinamicos (Sherehiy .et28i07). A agilidade pressupde,
portanto, uma rapida e proactiva adaptacdo doseek®® da organizacao perante
mudancas inesperadas e imprevisiveis que caratelgsaambientes. E neste sentido
que Johnson e colaboradores (2003) fazem uma wmfeggio entre a flexibilidade
proactiva e a flexibilidade reativa. Assim, a flakdade proactiva refere-se a
habilidade para antecipar a mudanca futura no amsieenquanto a flexibilidade
reativa indica a habilidade para rapida e eficazeneesponder as mudancas que se

tornam evidentes na envolvente (Celuch, Murphy &a@ay, 2007).
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Neste sentido, compreende-se que 0 conceito déifieade nem sempre é
compreendido e que a sua semantica podera or@gamnas confusdes e ambiguidades
(Aranda, 2003). Dada a complexidade e multidimeradidade do conceito de
flexibilidade, este pode ser definido numa ordepoléigica de quatro niveis: (a)
flexibilidade operacional; (b) financeira; (c) edtral e (d) tecnoldgica, que serdo

brevemente referenciadas em seguida.

1.1.1. Aflexibilidade operacional

bY

A flexibilidade operacional refere-se a capacidadi® organizacdo se adaptar
rapidamente as exigéncias do mercado, mix de prfsduvico e produtos de qualidade.
As organizacdes que sédo capazes de o fazer, energetbde pressao, terdo melhores
resultados relativamente aos concorrentes que nfigam (Aranda, 2003; Jack &
Raturi, 2002).A vantagem funcional do desempenmanieiro é alcancada pela
exigéncia do planeamento operacional. Além dissExaesso de capacidade produtiva
durante um periodo de pouca procura sera 0 merEtamte e, consequentemente, a
organizacdo pode responder ao aumento da exigé&midgempo apropriado. As
organizacdes que desejam beneficiar de flexibiédageracional necessitam de planear
0S seus recursos estratégicos de modo a maxinszaemeficios financeiros (Rudd,

Greenley & Beatson, & Lings, 2008).

1.1.2. A flexibilidade financeira

A flexibilidade financeira é a capacidade da orgagio obter acesso rapido aos
recursos financeiros. Evidéncias empiricas sugepemas organizacfes que promovem
essas capacidades terdao melhores desempenho dquiplas que néo o fazem (Mensah
& Werner, 2003; Tan & Peng, 2003). No entanto, amifjpesquisas foram feitas para
este conceito e concluiram que as organizacoes@mueapazes de adquirir e aplicar
rapidamente os recursos financeiros terdo melhggndeenho que os concorrentes que
ndo o pratiquem (Bill & Garfinkel, 2004). Além dissestas organizacdes que planeiam
investir estes recursos e adaptam as suas capesidathudancas rapidas, terdo um

impacto positivo no seu desempenho (Nadkarni & éaran, 2007).

De facto, provavelmente, estas organizacbes quateitamente planeiam a

flexibilidade financeira, comparativamente aos semscorrentes que ndo fazem este
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planeamento, podem impedir ineficiéncias na alaragdsses recursos (Grewal &
Tansuhaj, 2001). Assim, o planeamento estratéginoorgra-se correlacionado
positivamente com a flexibilidade financeira e gstan 0 desempenho organizacional
(Bill & Garfinkel, 2004).

1.1.3. A flexibilidade estrutural

A flexibilidade estrutural é a capacidade de ungaonizacdo se reestruturar, sendo que
a literatura mostra que as organizacdes com cameide se redesenhar mediante as
pressdes competitivas apresentardo um melhor deséimgNahm, Vonderembse &
Koufterosc, 2003). A comunicagdo entre departansegtdrequentemente encontrada
nas grandes e médias empresas, assim como umaleetumcracia. Estudos mostram
que alguma burocracia dentro da organizacdo padkmp trabalho, pelo que a sua
reducdo para um nivel apropriado é recomendavebatrario da sua total eliminacao
(Olsen, 2006).

O planeamento estratégico antecipa mudancas ecefarpcOes estratégicas
apropriadas a essa mudanca. A literatura sugeragjweganizacbes com capacidade
sistematica de gerir as mudancas estruturais, empa@cao com as organizacdes sem
capacidade de mudanca, provavelmente enfrentamsnpeoblemas relacionados com
os funcionarios, por exemplo, problemas éticos ra eosua manutencdo (Ahmed &
Rafig, 2003).

1.1.4. A flexibilidade tecnolégica

A flexibilidade tecnoldgica é definida como a capdade da organizacdo para alterar a
capacidade tecnoldgica em linha com as exigénc@mspetitivas, pois muitas
organizacdes usam tecnologia ultrapassada ou amtligoftware muito especifico
limitando, assim, a liberdade de acéo e a oporauigicpara a mudanca (Miller, 2002;
Sefertzi, 2000).

A utilidade da tecnologia no planeamento estratég@n sido enfatizada na
literatura (Andersen, 2005; Morgan, 2004), sende asl organizacdes com um plano
estratégico para a flexibilidade tecnolbégica teréelhor desempenho do que as

organizac¢des que ndo tenham.



A literatura sugere que especialmente a tecnolquidy facto de ajudar os
gestores a gerir a incerteza e a criagdo de unpmstes estratégica eficaz, tem um
grande efeito benéfico sobre os trabalhadores geenf uso dela (Andersen, 2005;
Miller, 2002). Este essencial impacto néo finarceéem reflexos imediatos sobre os

utilizadores dessa tecnologia.

Em suma, podemos dizer que as organizacles, atdeésm planeamento
estratégico podem prever as oscilagbes ambientaialoear 0s recursos em
conformidade. Quando as oportunidades e as ameapasificas surgirem, as op¢coes
alternativas flexiveis serdo decididas e, consdquente, assumidas. Neste cenario, a
flexibilidade da organizagéo tera uma logica prévan

As organizacgOes flexiveis podem adaptar-se rapideanguando as mudancas
ambientais surgirem, através das opcoes altersatiygdes de decisdo decorrentes dos
planos estratégicos, acabando por ter um impasitiyino seu desempenho. Por isso,
a flexibilidade das organizacdes perante os cemd@® mudanca ambiental pode ser
estrategicamente planeada. A flexibilidade assumegsincipalmente, como uma
consequéncia do planeamento estratégico e, por&ntm interface importante entre o

planeamento estratégico e o desempenho organizicion

Os quatro tipos de flexibilidade abordados nestatgppoassumem-se como
mediadores entre 0 planeamento estratégico e om@esdo (financeiro e nao
financeiro) da organizacdo. Uma das criticas, nbn@iate, apontada na literatura € a de
que a avaliagdo do desempenho assente apenasténosiinanceiros nao se revela
suficiente para a gestdo organizacional no modera@ado competitivo (Kennerly &
Neely, 2003, p. 214). Os critérios de desempenhm fidanceiro ou critérios de
desempenho que néao estdo diretamente relacionados desempenho financeiro sao
discutidos na literatura de planeamento estratégiseados em fatores conservadores
relacionados com o processo de planeamento, provent devido a problemas na
medicdo das variaveis (Rudd et al., 2008).

Em seguida abordaremos a flexibilidade no procdega@laneamento estratégico.

1.2. A flexibilidade no processo de planeamento estégico

Atendendo ao ponto de vista do planeamento esicatéq flexibilidade é considerada

como o nivel em que as decisbes novas e altersatifia tomadas, as mudancas
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positivas organizacionais e a adaptacdo perantabeeate turbulento sdo permitidas
(Combe & Greenley, 2004; Grewal & Tansuhaj, 200M).Eermos genéricos, a
flexibilidade estratégica refere-se a capacidadeurda organizacdo para se adaptar
agilmente e responder atempadamente e de formtasuias a incerteza e as mudancas
gue ocorrem no ambiente externo, ja que estas @mssm impacto significativo no seu
desempenho (Golden & Powell, 2000; Roca-Puig, 8eltvartin, Escrig-Tena, & Bou-
Llusar, 2005).

A flexibilidade no processo de planeamento estrawégem vindo a ser
considerada como a primeira componente da fledddé estratégica, bem como uma
ferramenta estratégica para aquelas empresas drentam mercados incertos e
complexos (Celuchet al., 2007). Por conseguinfgpoesso de planeamento estratégico
€ considerado como um processo logico e continecequolve um ndimero de passos
sequenciais com o objetivo de formar a estratégiardpresa: definicdo dos objetivos
da missdo a longo-prazo, andlise do ambiente, geesaliar estratégias alternativas,

implementac&o e monitorizacdo do desempenho (Quiite & Crittenden, 2000).

Se para alguns autores o conceito de flexibilidadeplaneamento significa a
habilidade para ajustar os planos estratégicogpdas mudancas do ambiente (Combe
& Greenley, 2004), para outros, a flexibilidade mlaneamento radica em planos de
preparacao estratégicos que sao mutaveis, adapgvesponsivos e na habilidade da

organizacao para muda-los quando é necessariogAlgkal., 2007).

Todavia, uma abordagem flexivel do processo deeplaento encontra-se bem
adaptada na dinamica do ambiente, permitindo queorggnizacfes adaptem
rapidamente os seus planos, com intuito de explorarercado de oportunidades e
monitorizar/controlar as flutuagcdes do mercado yBre& Grgnhaug, 2004; Grewal &
Tansuhaj, 2001).

Naturalmente que esta flexibilidade devera resw@tarmelhorias continuas nos
valores dos clientes e na aquisicdo de vantagemspetdivas sustentaveis
(Matthyssens, Pauwels & Vandenbemt, 2005). A flégidde do processo de
planeamento assume-se, assim, como um fator crparal a adaptacdo dos planos

estratégicos as mudancas competitivas do ambieiise(l, Down & Bull, 2007).

De acordo com Bhalla, Henderson e Watkins (200@) gaalquer acdo de gestéao

que permita assegurar a sobrevivéncia atravé®xidifidade e da adaptacéo, a rigidez



no planeamento apenas podera conduzir a desadtregaaprazo. Em alguns tipos de
indUstria, ndo é suficiente atingir-se uma vantageompetitiva no custo ou

diferenciacdo. Denota-se que as empresas estaa,vead mais, a focalizar-se nas
vantagens competitivas apoiadas na flexibilidadena, verdade, estas estratégias
adquirem uma importancia peculiar em ambientes etitiyos caraterizados por niveis
elevados de incerteza (Vecchio, 2006). Um procedso planeamento flexivel,

complementado com uma gestédo interna apropriadea psdumir-se numa pratica
estratégica bem-sucedida para aquelas organizapdesenfrentam condi¢cdes de

mercado dinamicas (Alpkan et al., 2007).

1.3. Dinamismo ambiental e planeamento da flexibdade

Em diversos estudos € sublinhado que o dinamismambiente € uma variavel

fundamental na relacdo entre os processos de pieméa estratégico e os resultados
das empresas (Tegarden, Sarason & Banbury, 20Qfrden, Sarason, Childers &

Hatfield, 2005).Genericamente, podemos dizer qdeamismo do ambiente refere-se
a taxa de alteracdo e ao nivel de fatores de ihidtate presentes (Vecchio, 2006),
podendo ser assim definido por referéncia as madaiegnologicas e a instabilidade ou
imprevisibilidade do ambiente (Tegardenet al., 3005

A intensidade e o nivel de concorréncia que asnirgedes enfrentam, forcam-
nas a adotarem uma abordagem de planeamento flékXsaurveloudis & Valavanis,
2002). A incerteza no ambiente competitivo faz apra a flexibilidade estratégica seja
valorizada (Dreyer & Grgnhaug, 2004).

Num ambiente competitivo, a flexibilidade estrat@gé uma ferramenta valiosa
para a prosperidade e sobrevivéncia das emprebasefy et al., 2007), pelo que
alguns autores tém argumentado que a necessidafiiexiddizar todas as areas das
organizacdes tem vindo a aumentar devido ao ritnags macelerado das mudancas
ambientais (Nadkarni & Narayanan, 2007). Enquantthesibilidade é considerada
como uma resposta adaptativa a turbuléncia é ieprperceber que uma organizacao
pode utilizar a sua flexibilidade estratégica par@activamente redefinir o mercado e

torna-lo a pedra angular da sua capacidade parpatorfDreyer & Grgnhaug, 2004).
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1.4. Dinamismo ambiental: Planeamento, flexibilidad e desempenho

Diversos autores tém argumentado que, em cenaviogetitivos, caraterizados pela
crescente descontinuidade estratégica, deseqojlilipercompeticdo, inovacdo e
continua aprendizagem, o0 sucesso das empresasddedansua capacidade para
responder rapidamente as mudancas ambientais (Akpkal., 2007; Amagoh, 2008;

Cao & McHugh, 2005; Dreyer & Grgnhaug, 2004; Gol&eRowell, 2000; Johnson et

al., 2003; Mason, 2007; Sotomayor et al., 2014¢&p& Sadler-Smith, 2006; Stewart
et al., 2003; Vecchio, 2006). De facto, muitos eegoencontraram suporte empirico,
argumentando que as estratégias de flexibilidade tén grande impacto no

desempenho das organiza¢gBes inseridas num turbukenimprevisivel ambiente

(Grewal & Tansuhaj, 2001; Nadkarni & Narayanan, 7200

No ponto seguinte focalizaremos a nossa analisdesempenho das empresas,
nomeadamente no desempenho financeiro e na rekagéie a flexibilidade e o
desempenho do planeamento.

1.5. Desempenho da empresa

Na literatura, sédo distinguidos dois tipos de maslide desempenho das empresas: (a)
desempenho financeiro, ou seja, medidas objetiwas gor exemplo o rentabilidade
do ativo (ROA), rentabilidade das vendas (ROS) re¢atelidade do capital proprio
(ROE) e (b) medidas subjetivas de desempenho naadeiro, como por exemplo a
satisfacdo dos acionistas, a satisfacdo do coldboeaa satisfacéo dos clientes (Kassai,
Casanova, Santos & Assaf Neto, 2005; Martin &\W&t004; Ong & Teh, 2009). A
operacionalizacdo do desempenho refere-se a selEamedidas adequadas para
avaliar o desempenho de uma empresa. Uma quespéiotamte tem surgido sobre a
relevancia do uso exclusivo dos critérios finaraitradicional (medidas financeiras)
com relac&o a outros critérios ndo financeiros ¢kast al., 2005). Assim, por exemplo,
Falshaw, Glaister e Tatoglu (2006) observaram gsemeedidas financeiras de

desempenho podem capturar apenas uma parte dilidatie da empresa.

O desempenho € muitas vezes apresentado como weitoomultidimensional
(Martin & Petty, 2004). No entanto, a sua medigcdutioua a ser dificil (Falshaw et al.,
2006). O modo de operacionalizacdo do desempentangiderado como uma das

potenciais causas dos resultados contraditériogrdbalhos empiricos sobre a relacéao
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entre abrangéncia e desempenho (Brock & Barry, R0Cdnsequentemente é
geralmente reconhecido que é muito dificil escotiseracios adequados para apurar o

desempenho da empresa (Kassai et al., 2005).

1.6. Relacgao entre flexibilidade e desempenho dapkeamento

Ha um corpo tedrico substancial na literatura sabrenpacto da flexibilidade no
desempenho. Na ultima década, a flexibilidade tgjiega tem sido cada vez mais
reconhecida como uma competéncia organizacionapgrraite as empresas atingirem
e manterem uma vantagem competitiva e um desempsuaperior em negocios
dindmicos no atual ambiente competitivo (Johnsoralgt 2003). Diversos autores
sustentam que ha evidéncias empiricas que mostrara fiexibilidade no planeamento

estratégico tem um impacto significativo no deserhpgDribell et al., 2007).

Apesar do corpo tedrico atual, Rudd e colaborad(#@88) consideram que 0s
estudos empiricos sobre a relagdo entre a fleddoié e o desempenho da organizagéo
sdo visivelmente parcos na literatura atual. Seabtores que afirmam que a
flexibilidade estratégica permite obter um aumeatdgerformance e capacidades para
aproveitar as oportunidades da empresa (NadkarnH&&rmann, 2010), outros
defendem que a flexibilidade estratégica pode émibiar 0 desempenho da empresa
pelo facto de promover a criatividade, inovacdo empetitividade (Johnson et al.,
2003).

1.7. Indicadores de desempenho financeiro

Na literatura nado existe uniformidade relativameldtemedicdo do desempenho
financeiro das empresas (Bhagwat & Sharma, 200ZafBacédo, 2010).0 recurso aos
indicadores de desempenho financeiro afigura-seoaomma ferramenta de muito valor
aquando do processo de tomada de deciséo, ja tgsesablinham informacéo essencial
relativamente ao desempenho financeiro da orgaizagie, de outra forma, seria
dificil de reconhecer (Bhagwat & Sharma, 2007).ullgy dos exemplos de indicadores

frequentemente utilizados sao:

* Volume de negdcios - isto €, a quantia liquida dasdas e prestacdes de
servicos relativos as atividades da empresa, caoesegmente apos as
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redugdes em vendas e n&o incluindo nem o impobte sovalor acrescentado,
nem outros impostos diretamente relacionados cowerdas e prestacoes de
servicos (Encarnacéao, 2010).

= Autonomia financeira - espelha a capacidade danaggéo para financiar os
seus ativos, através dos seus proprios capitams, 88 que recorrer a
endividamento, como por exemplo, empréstimos ba&aw&(Encarnacgéo,
2010).

» Liquidez geral - indica a liquidez da empresa dcacerlongo prazo, isto €, o
guanto a empresa podera dispor de recursos pan@rhtmdos os seus
compromissos (Assaf Neto, 2000; Saleem & Rehmatl )20

= Ativo corrente - € um recurso controlado pela esgrée que se espera um
influxo de beneficios econdmicos futuros para a resygy originado por
eventos passados (Antdo, Tavares, & Marques, 2010).

» Passivo corrente - é uma obrigacdo presente daesenpe que se espera um
efluxo de recursos da empresa, originado por esepassados. Deve-se ter
sempre presente a distingdo entre uma obrigac&ernisee um compromisso
futuro (Antdo et al., 2010).

» Rendibilidade - representa a taxa de rentabiliddeleleterminada grandeza
(Sanchez Ballesta, 2002).

= Economic Value Adde(EVA, Valor Econdmico Agregado) - medida simples
baseada no valor, que permite avaliar a estratiegieegocio, a valorizagéo das
aquisicoes, projetos de investimento e o desempeahgestdo (Fernandez,
2015).

» Cash Value Adde{CVA) - € um indicador alternativo ao EVA e refae a
medida absoluta de ganho dada pela diferenca entfeixo de caixa
operacional e o custo de capital somado ao custcepesicdo do capital.
(Fernandez, 2015).

No entanto, Kaplan e Norton (1997, cit. por Sih2Q03) sugeriram uma
abordagem nova na medicdo do desempenho finangeiecse centra numa estratégia
corporativa com base em quatro perspetivas, atdwBslanced Scorecar(BSC). Os
autores afirmam que este contribui e transformdatises e os ativos intangiveis, a
longo prazo, em sucesso financeiro explicito etambw, controlavel. As quatro

perspetivas do BSC traduzem-se em: perspetiva dana) perspetiva do cliente,
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perspetiva dos processos internos e, por ultimmerspetiva de aprendizagem e
crescimento. Estes autores afirmam que s&o essssgbe criam valor futuro para a

organizacao.
1.8. Modelo DuPont

Foi no ano de 1903 que surgiu a empresa de expkBivPont Powder Companguja
atividade integrava varias empresas que produziaaups quimicos, nomeadamente
polvora, tendo sido marcada pelo uso da contad#éidauma indUstria com varias
atividades. Trés primos - Alfred, Coleman e Pienpassaram a gerir a empresa, depois

de uma crise de familia (Pereira, 2006).

Todas as fabricas independentes, escritorios ddagea distribuicdo que eram
controladas de forma particular, passaram a seédagepor um departamento central,
através de um sistema de contabilidade nuclearcqaea uma ligacdo e conduzia a
uma estrutura departamental espalhada pelo tesrittorte-americano, onde eram
recolhidos os dados diarios e semanais relativameswvendas, folha de pagamentos e
gastos de producdo. Este método permitia que daergegpudessem planear de forma
coerente, a evolucao equilibrada dos varios daparitos da empresa (Neto, 2010). Os
administradores constataram que o lucro variavdueigéio da taxa de rentabilidade do
investimento na atividade. A criacdo da férmulaRIDA teve impacto significativo,

ajudando na implementacao das decisdes mais aarthalinvestimento (Neto, 2010).

A andlise DuPont é considerada comaa@-x dos fatores que influenciam a
rentabilidade do ativo de uma empresa, possibildaa analise da sua evolucéao al

longo do tempo, bem como as causas e consequéss@asadas (Pereira, 2006).

A reducao do ROA pode ser reflexo de uma diminug@enargem ou do ativo,
pelo que sendo o primeiro caso significa que oltadol liquido do periodo em causa
sofreu uma alteracéo em relacdo ao volume de reggGui seja, as vendas decresceram
Oou 0s gastos cresceram ou as duas variaveis enitd8iem O ROA encontra-se
relacionado com a rentabilidade das capitais ppéptiem como alheios aplicados na
entidade. Através dele € possivel determinar o ¢topaa rentabilidade, mediante a
seguinte equacao [1]:

Resultado Liguido

ROA = _ [1]
Ativo Total
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Este racio pode-se decompor na margem operacioret@acao do ativo, onde a
primeira pretende medir o lucro ou prejuizo emg@baao volume de negdcios e, a
segunda, determinar o valor das vendas por cadadmimonetaria investida no ativo,

como se constata na equacao [2]:

ERBIT
ROA (—) =
Ative Total
EBIT Vendas [2]
Margem operacional (—) * Rotacio do ativo (—)
Vendas Ativo Total

Ao desmembrar-se a margem operacional, obtém-smigies das mercadorias
vendidas e consumidas, custos operacionais e Bitasc 0 que podera demonstrar
possibilidades de melhoria deste racio, bem conmermiéar as causas que estdo a
afetar negativamente esse racio. A rotacdo do #ibab reflete a produtividade de uma
empresa, possibilitando a reducdo margem operdciqnando maior for este récio,

permitindo uma reducéo nos precos (Angotti, 2007).

Sabendo que o ROA se altera de acordo com o dierm, como o produto da
margem operacional pela rotacdo do ativo total,epodurgir a duavida de qual se
afigura a forma mais eficaz, se devera dependes dwmimargem operacional ou da
rotacdo do ativo. Esta questdo € indiferente pat,NSantos, Kassai e Casa Nova
(2005), uma vez que os autores referem que aquidoégrealmente importante € o
equilibrio entre os dois racios que contribuirdoapa melhor resultado. A rotatividade
do ativo ao sofrer alteragdes reflete o impact@noautividade dos ativos da empresa,
demonstrando a evolucdo do volume de negécios daegolucdo do investimento
operacional. A maximizacdo da rentabilidade dosrasias deve ser um dos principais
objetivos de uma empresa, podendo ser medida atidevdaxa de rendibilidade do

capital proprio, o ROE, calculada com base na eus].

Resultado Liquido
ROE = , — [3]
Capital Proprio

O ROE é um dos indicadores de rentabilidade que mHuencia as decisbes de
uma empresa, tanto a nivel dos acionistas comdvab aos credores. O rendimento
obtido pelos acionistas é afetado diretamente gsttaitura de capitais de uma empresa
(Pinho & Tavares, 2012).
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Para Gitman (1997), o ROE é obtido pelo produtoeeotROA e alavancagem
financeira (ALF), que por sua vez é obtido atralesazao entre o ativo total e o capital
proprio. Segundo o autor, o uso da ALF para coevest ROA em ROE reflete o
impacto da alavancagem (uso de capital de ter¢esaise a rentabilidade dos capitais

proprios. Segue-se a equacado da rendibilidadeagtais proprios, desdobrada [4]:

pop _ RL VN A
VN~ A T CP (4]
(A)....(B) (C)
\_Y_J H_J
ROA ALF

Onde:

(R.L) = Resultado Liquido
(VN) = Volume de Negécios
(A) = Ativo

(C.P) = Capital Préprio

Segundo Ross (2015), o Sistema DuPont é influeo@adtrés variaveis:
(A) Eficiéncia operacional (Rentabilidade das ves)pa
(B) Eficiéncia dos ativos (Rotacdo dos ativos); e

(C) Coeficiente de alavancagem (Alavancagem finaace

Desta forma, ao analisar o ROE pelo sistema dupramh expostas as causas que

influenciam diretamente o seu resultado.

1.9. Fatores de risco do negécio

O risco é definido como a possibilidade de um iasso na area de negécios, ou ainda,
0 perigo iminente e relevante de uma perda coniiigk irrecuperavel, dada a
probabilidade de um evento indesejado (GroppellNi&bakht, 2010; Padoveze &
Bertolucci, 2008).
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Na perspetiva de Ritchie e Brindley (2007) o rismucontra-se associado a
eventos que potencialmente influenciam a contiméddo negécio em termos de
eficacia e/ou eficiéncia. Neste sentido, pode-gerdgue segundo Padoveze (2010)

podemos encontrar trés perspetivas que classificammceito de risco:

= Risco como oportunidade - encontra-se present®moedo de risco e retorno.
Quanto maior o risco, maior sera o potencial dermete, necessariamente, de
perda.

»= Risco como perigo ou ameaca - refere-se a evewntesi@almente negativos
como perdas financeiras, fraudes, danos a repytespdao ou furto, morte ou
injaria, falhas de sistemas ou exigéncias judiciais

» Risco como incerteza - relaciona-se com a disgémuide todos os resultados

possiveis, sejam positivos ou negativos.

Os riscos corporativos referem-se a todos os rigpos podem afetar o
desempenho financeiro da empresa, sejam eleségitat, de gestdo ou operacionais
(Padoveze & Bertolucci, 2008).

O risco estratégico encontra-se associado a alesap nivel economico, social e
politico, como por exemplo as politicas de naciaagbo, privatizacdo ou
expropriacao, enquanto o risco financeiro se aasogerdas decorrentes de alteragfes
nos mercados financeiros (Pinho, Valente, Madandieira, 2011). Relativamente
aos riscos de negocio estes relacionam-se com jantonde riscos que a empresa
assume voluntariamente com o intuito de obter uamtagem competitiva face aos seus
concorrentes, criando desta forma valor para os geionistas. Este risco faz parte de
qualquer atividade empresarial, sendo uma das ipaiisccompeténcias de qualquer

negocio de sucesso (Pinho et al., 2011).

Assim, os riscos de uma organizacdo encontramrstaniente associados ao tipo
de negocio, produto, mercado, localizacdo geografidvel de seguranca existente,
programas de sensibilizacdo dos colaboradoresil pedtes, controlo interno, entre
outros. O conjunto de fatores que se encontranciasks com 0s riscos é grande, pelo
que a identificacdo de uma causa implica um contextio profundo das carateristicas
conjunturais da empresa, interpretando os sin@saqorporacao emite no seu dia-a-dia
(Wong, 2003).
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Tal como assinalam Tummala e Schoenherr (2011)isa®sr possuem dois
componentes principais: (a) a probabilidade de réocra e (b) as consequéncias
relacionada ao evento, ou seja, 0 impacto que sentma relacionado ao risco.
Relativamente as suas origens os riscos podem endergliversas formas, podendo
associar-se ao lancamento de determinado prodwoprocesso produtivo, nas
estratégias de marketing, no relacionamento corforoecedores, na competicdo de
mercado e incertezas relativamente ao comportantaswvendas, entre outros fatores

(zafiropoulos, Metaxiotis, & Askounis, 2005).

Todos estes riscos, muitas vezes, sdo tangenamegrando-se de forma a
afetarem os resultados organizacionais, tal conudserva na Figura 1.

Riscos
Operacionais Legais

Riscos da oI T
st mm) RESULTADOS <—

ORGANIZACIONAIS Mercado

e Y,

Risco Riscox
Catastrdfico de Crédito

Figura 1. Tipos de risco e seu impacto nos resultados orgeioizais

Fonte: Oliveira e Rocha (2014, p. 30)

Santos (2002) considera que existem riscos endégen@xdgenos, isto €,
oriundos do ambiente externo e interno, respetivéene que se segmentam com se

apresenta na Tabela 1.
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Tabela 1.Classificacao de riscos

Risco Empresarial Total

Riscos exdgenos Riscos endégenos
Riscos do . . Riscos operacionais
. Riscos do Riscos P
ambiente . . . .
ambiente setorial financeiros - ——
macro Gerais Funcionais

» Da &rea administrativa
= Da estrutura | = Da area de compras

o . de custos = Da &rea de marketing
= Politico-legais = A
. = De fornecedoresg - = De sucessdo | = Da &rea de vendas
= Econoémicos . = De liquidez A <
e = De clientes g~ = De fraudes = Da &rea da produgéo e
= Demograficos = De crédito ) L
4 = De concorrentes = Corporativos logistica
= Naturais = De mercado . . .
. = De produtos . = De sistemas | ® Da area de sistemas e
= Tecnolégicos . = | egais .
i alternativos = De greves internet
= Sociais .
= De erros » Da 4rea de

= |nfraestrutura contabilidade/fiscalidade
» Da area da distribuicédo

Fonte: Adaptado de Santos (2002)

Neste sentido, podemos verificar na Tabela 1 querismos exdgenos se
encontram divididos em riscos do ambiente globachim) e do ambiente especifico
(setor). Verifica-se também que os riscos endogsaancontram divididos em riscos
financeiros e operacionais. Os primeiros assocem-giquidez, crédito, mercado e
legalidade, enquanto o segundo (os operacionaignsentram divididos em gerais
(relacionados com a organizacdo no seu todo) eidin@is (dependentes de areas

especificas da organizacao).

Todos os riscos devem ser geridos de forma adeqadague o0 seu impacto no
negoécio possa ser minimizado. Assim, e tal comoakmhAcevedo e Vila (2002)
referem, os riscos devem ser entendidos como uoraadem sistematica para que se
possa estabelecer o curso de acdo perante asmaseqela identificacdo, avaliacéo,

compreensao, acao e comunicacao dos itens de risco.

Em suma, nesta parte de revisdo da literatura \wses que as industrias de
conservas de peixe em Portugal se encontram emafraxpansdo, assegurada nao

apenas pelo mercado interno como também o intemaciConstatamos a necessidade
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de flexibilidade das organiza¢cfes, enquanto ferndanatil da gestdo estratégica para
poder fazer face a imprevisibilidade e mudanca camateriza o ambiente. Neste
contexto, a flexibilidade operacional, financeiestrutural e tecnolégica assumem
particular relevancia sob o ponto de vista do desemo financeiro e nao-financeiro
das organizagbes. Observamos, igualmente, que x#iliigade assume um papel
fundamental no processo de planeamento estratégissymindo o dinamismo
ambiental o papel de mediador. O desempenho dasipagdes pode ser analisado
através de indicadores nédo-financeiros e finangsegendo que estes ultimos assumem
relevancia particular para o presente estudo. Ronaj constatamos igualmente a
necessidade de as organizagBes atenderem a ummtcowje fatores enddgenos e
exdgenos que se podem assumir como riscos no adgemento do seu negocio. Em

seguida, apresentaremos o estudo empirico realizado

Considerando este enquadramento conceptual e asippis tendéncias dos
estudos realizados neste ambito, perspetivamaglssante apresentar um quadro real
dos impactos da flexibilidade no nosso objeto dedes(antes e no periodo de crise),

pelo que em seguida apresentamos o estudo emgirgctoi conduzido.
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2.1. Enquadramento do setor

O estudo conduzido peRortugal Foodsem 2012, tendo em conta os dados existentes
entre 2008 e 2011, relativamente a estratégia dernacionalizacdo do setor
agroalimentar 2012-2017, mostrou que a industrga atgnservas de peixe portuguesa
revelava um elevado grau de autoaprovisionamermim tomo uma forte orientagao
exportadora, sendo que Portugal se assumia comgrandeplayer nos mercados
internacionais. Este estudo sublinhou um dado éxtalc "apesar do retrocesso que a
indUstria conserveira portuguesa sofreu no sécualssguo, provocado pela forte
concorréncia de paises como a Tailandia, Chinan&fiee e Marrocos, 0 setor surge
neste inicio do século com todo o vigor, atingirto 2011 um maximo histérico de

exportacdes em valor: 149 milhdes de euros” (p).109

Mais recentemente, a Fileira do Pescdaforganizacdo constituida por seis
associagfes do setor das pescas) refere que drimdimserveira portuguesa exporta
entre “65 a 90% da sua producdo” e “da cartas neade internacional ha décadas,
pelo que a internacionalizacdo é um verdadeiro daseucesso”. Segundo a mesma
fonte, no primeiro trimestre de 2013, em comparag#a igual periodo de 2012, as
exportacdes de conservas subiram 12 mil tonelaasalor de 55,5 milhGes euros, o
gue representa um aumento de 23,7% em quantida@e22,3% em valor. E, entre
2010 e 2012 as vendas no exterior cresceram 3%8%ator, de 132,6 milhdes para
185,6 milhdes de euros. Em termos de quantidadeyeento foi de 32,7%, de 33.155
toneladas para 44 mil toneladas.

Dados relativos a 2013 difundidos pelo Institutocidaal de Estatistica (INE,
2014) mostram que as exportacfes de conservas tuwaranl5,3% relativamente ao
ano de 2012, resultando num acréscimo do seu @@ad2g,8% do valor global dessas
exportacdes (cf. Figura 2), reforcando assim apssécao de lideranca como principal
grupo de produtos exportados. Segundo a mesma, fonsaldo das transacdes de
conservas com o exterior foi o Unico favoravel arti®R@ml durante esse ano,
correspondendo a um excedente de 62 810 mil eemudsora se tenha apresentado mais
reduzido do que o registado no ano de 2012, teriddiestria Transformadora da Pesca

faturado no ano de 2013, 849 milhdes de euros.

! Consultado em 18 de dezembro de 2015 em http://fileinadopescado.com/noticias/181-industria-
conserveira-nacional-em-alta-nas-exportacoes-ajkssascassez-de-materia-prima.html
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24 B% 8,3%

Figura 2. Valor das exportaces de produtos (2013)

Fonte: INE (2014, p.83)

Dados relativos a 2014 (INE, 2015) mostram quemeacado de conservas que
nos ultimos anos tem registado acréscimos sigtifis contabilizou o maior
decréscimo nesse ano (-6,6% correspondendo anriliBi@es de euros relativamente a
2013), mantendo-se, no entanto, como principal@udg produtos exportados (peso de

21%), conforme se observa na Figura 3.

Outros
Crustaceos 13,7% Peixes
(vivos,frescos, frE_scos ou
refrig.,congela refrigerados
dos) 12,5%
8,5%
Moluscos
(vivos,frescos, cei
refrig.,congela EIXES
dos) congelados
18,0% 19,2%
Peixes secos,
Preparages salgados e
& conservas fumados
de peixe 7,0%
21,0%

Figura 3. Valor das exportacOes de produtos (2014)

Fonte: INE (2015, p. 90)
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Uma das justificacdes apontadas para esta oscitdgs@vada entre 2013 e 2014
aponta para as restricdes de captura de sardihaigpraram nesse periodo de tempo,
tendo essa restricdo contribuido para um decrésdarmerca de 30% (correspondendo
a -25,5 milhdes de euros) de exportacdes de "saslirsardinelas e espadilhas” (INE,
2015, p. 91).

Na verdade, a grande ameaga neste setor aporn,nmasento, para a escassez
de matéria-prima proveniente do mar, um recursaraagjue ndo € passivel de ser
controlado. Aqui, integram-se igualmente os subsidie abate da frota pesqueira

portuguesa, que fizeram diminuir o nimero de tieasenas ultimas décadas.

E nesta linha de analise que o gerente da empresmrCrefere que a crise
econdmica dos ultimos anos afetou o funcionamematandsma, nem sempre num
contexto facil de atuacdo. No entanto, a empresactescido e visto aumentado o seu
volume de negdcios através de uma gestao rigorosapouco recurso a banca e com
alguma ligeireza na sua estrutura, quase todaialv@ata para a producgédo, afirmando
que a sua seguranga se encontra presente no facerem uma empresa fortemente
exportadora, o que Ihes garante alguma confiadgvamente ao futuro, pese embora

a crise da sardinha em Portugal se faca sentis@iay2015).

De facto, apesar das ameacas patentes no setecretéio do Estado do Mar,
Manuel Pinto de Abreu (2015), refere que as colaseportuguesas de peixe estdo na
moda quer em Portugal, quer no estrangeiro, sendoegta acecao é suportada pelo
crescimento das exportacdes e pelo aumento do monsuerno deste produto. Abreu
(2015) sublinha que o setor coloca no mercado posde marcas de exceléncia,

identificando-se cada vez mais com 0 que é sauéd@in o0 selgourmet

Por conseguinte, Ferreira (2015), socio e Diretamm€rcial da empresa
Conserveira do Sul, sublinha que a entrada de @artma Unido Europeia e o
surgimento do mercado cada vez mais concorrenp@ait@ novos desafios a esta
empresa, que sempre soube dar respostas concretssegurar ndo apenas a
continuacdo da qualidade das conservas que semmpckizpy, como também o

lancamento de novos produtos no mercado.

Nas ultimas décadas foi possivel observarem-sedgsatransformacdes nesta
industria, pois capitalizou apoios, investiu, maodasu-se, renovou as linhas de

producao, diversificou os produtos, apostou na eocagdo com os consumidores, deu-
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se a conhecer de forma mais proxima, empenhou-apreaentacdo das embalagens e
do design procurando novos mercados e afirmando-se nesbes, grande sucesso
(Abreu, 2015).

Melo (2015), o Secretario-Geral da Associacdo Nwdicdos Industriais de
Conservas de Peixe, afirma que a industria de oaassexporta para mais de 70 paises,
sendo os principais: Franca, Reino Unido, Italié)gia, Luxemburgo, Dinamarca,
Suécia, Austria, Suica, Angola, Mocambique, Estddoglos da América, Canada,
Brasil, Peru, Israel, Palestina, Singapura, Chifiajor, Australia, Filipinas, entre
muitos outros, chegando as conservas aos maisdiez®iugares do mundo. A mesma
fonte afirma que existem 21 unidades fabris emrkej@m em Portugal, que geram entre
3.500 a 4.000 postos de trabalho e que produzecn ade 85.000 toneladas de
conservas. Fabricam-se mais de 600 referéncias odeewvas, muitas delas soO
conhecidas nos mercados de exportacdo, sendo que @sfdo paulatinamente a ser

integradas no mercado interno.

Na verdade, a industria portuguesa de conservasrtexp54 mil toneladas em
2014, que correspondem a mais de 207,3 milhdesimds,erepresentando mais de 3,5
vezes 0s valores de 1986, ano de adesado de Paatlijafio Europeia, mais do triplo
face aos valores de ha 20 anos e quase o dobrartoperiodo que decorreu desde
2009 (Abreu, 2015). As duas dezenas de fabricasodgservas em funcionamento em
Portugal, apds terem enfrentado dificuldades doss amais dificeis do setor,
encontram-se agora a produzir bastante mais daditbque as unidades que existiam
h& quatro década, o que tem justificado o investimem novas fabricas, bem como a

modernizacao das existentes (Abreu, 2015).

E o caso da empresa A Poveira, que apesar de@esdradicdo vai ao encontro
dos consumidores que se assumem, cada vez maeneed, pelo que o ano de 2013
representou um marco histérico nesta empresa, iemdstido 5,5 milhdes de euros nas
novas instala¢cdes em Laundos, Pévoa de Varzim.resi unidade industrial permitiu
um crescimento da producdo, bem como um aumenpooditividade e das vendas e
consequentemente da faturacdo que passou de 4emitle euros em 2012 para 11
milhdes em 2014 (Real, 2015).

Para além deste investimento, A Poveira acaba rdaptevado um projeto do

Programa Operacional de Pescas (PROMAR), que iargliam novo investimento de
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3,8 milhdes de euros e cujo objetivo € ampliarea @rodutiva e as linhas de producéao,
assim como a construcdo de um novo armazem. Adigém de novas linhas de
producao pretende diversificar a oferta da empresamercado internacional e a

conquista de novos clientes (Real, 2015).

E igualmente o caso da empresa Ramirez, que udtiotmcentracio da producio
das suas unidades produtivas em Matosinhos e Renigha nova fabrica, situada em
Lavra, Matosinhos, com um investimento que asce&sd&8 milhdes de euros, sendo

este projeto considerado de potencial interessemadRamirez, 2015).

A aposta no setor ndo passa apenas pela plandiestétégica do investimento,
mas também pela concretizacdo de parcerias sdaasagentes e clientes da maior
confianca, que assumem um papel significativo esamento continuo e estavel das
empresas de conservas de peixe, tal como o DiGxorercial da empresa Conservas

Portugal Norte assinala (Ribeiro, 2015).

Lancando um olhar para o potencial da industriacdeservas de peixe em
Portugal, tem-se observado, um pouco por todo o, ladnascimento de iniciativas
interessantes neste ambito, como é o caso da mbetéuLoja de Conservas que
aconteceu em agosto de 2013 e que relUne, pelaigrivez, no mesmo espaco
comercial, 18 conserveiras portuguesas, como unmranprivilegiada dos produtos de

exceléncia do setor, promovendo as marcas dasigg@anserveiras (Reis, 2015).

Uma outra iniciativa de destaque foi a aberturd&doLoja Sol e Pesca, no qual
se encontram as conservas de peixe portuguesasajuegrande imaginacéo, fazem
parte do prato principal gastronémico deste bato(P2015). Aqui, é possivel ndo

apenas a degustacao das conservas de peixe, cobyniaa sua compra.

Por altimo, importa ainda referir que a conservgei@e € um produto saudavel e
no processo de conservagao nao se encontra prepaltpier tipo de conservante,
corante ou aditivo. SAo uma fonte privilegiada deega 3 e calcio, sendo que séo
preservadas as qualidades nutritivas do peixeptab assegura Reis (2013). Também
de referéncia € o facto de a industria conservpogduguesa ser ambientalmente
sustentavel, assim como o pescado que transfomma ez que 0S recursos piscicolas
provém de pescarias certificadas, as embalagefigadés sdo reciclaveis e as

conserveiras tém em conta a maximizacao da efiei@mergética (Reis, 2013).
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2.2. Metodologia

Neste ponto iremos caraterizar a metodologia quetifzada para se recolher, analisar
e interpretar os resultados/dados do presentellitab& metodologia diz respeito aos

passos que foram seguidos para se concretizaserpecestudo.

2.2.1. Objetivos

O principal objetivo da presente investigacéo ffirddo da seguinte forma: analisar o
impacto da flexibilidade (financeira e operacional) desempenho econdmico-
financeiro das empresas de conserva de peixe pedag. Como objetivos mais

especificos procurou-se:

1. Analisar as qualidades psicométricas (sensibilidagle fidelidade) do
instrumento de recolha de dados da flexibilidatgeffceira e operacional).

2. Caraterizar a flexibilidade (financeira e operaalpndas empresas de
conservas de peixe portuguesas, no periodo eree22016.

3. Identificar os principais obstaculos vivenciadodapeempresas durante o
periodo de crise (2011-2015).

4. Analisar os aspetos mais relevantes na relacaoe ergntabilidade e
flexibilidade;

5. Analisar o desempenho financeiro das empresaseéatrdas varaveis que
compdem o modelo DuPont (rentabilidade das vend#agdo do ativo e

alavancagem).

2.2.2. Natureza do estudo

O presente estudo tem uma natureza retrospetigélidmal, descritiva e mista
(quantitativa e qualitativa). Retrospetiva/longital porque os dados contabilisticos
recolhidos (resultado liquido das empresas, voldenregdcios, valor do ativo e capital
préprio), dizem respeito ao periodo compreendidtreeB006 e 2016 e, portanto,

longitudinais.

A sua natureza descritiva reside no facto de seenmmer analisar, explorar,
determinar, descrever e interpretar os fatoresgmetantes que eventualmente possam
encontrar-se associados ao fendbmeno/conceito ehoestima dada amostra/populacao
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e num periodo determinado de tempo (Fortin, 200®gra tal, recorreu-se a
administracdo de um inquérito por questionario eedgevistas individuais, cuja

caraterizacdo se encontra mais a frente, nestecestu

Trata-se, portanto, de um estudo misto, que integgacomitantemente, uma
abordagem quantitativa e qualitativa. A abordagerangtativa tem como objetivo
explicar, predizer e controlar os fendmenos, prado regularidades e leis, através da
objetividade dos procedimentos e da quantificagirdedidas. Tem como principais
objetivos descrever a distincdo das entidades piessos valores das variaveis e/ou
descrever ou examinar as relacdes entre variavsti{, 2009). A abordagem
qualitativa tem como principal objetivo dar sigo#idlo e profundidade analitica ao
conteudo das mensagens obtidas, através da elabodaccategorias analiticas que

permitem a sistematizacéo das informacdes (Ba20i0g).

2.2.3. Caraterizacao da amostra

A consulta do SABI (Sistema de Analise de Balaribésicos) decorreu durante ano de
2018 e permitiu a identificacdo de 43 empresas etor sdas conservas. Destas
empresas, 2 possuem um CAE (Classificacdo dasdateis Econ6micas) comercial; 8
encontravam-se em dissolugéo; 5 ndo possuiam guafgarmacao e9 encontravam-se

inativas, pelo que foram excluidas da nossa analise

Neste sentido, foram identificadas, no mercado ugoés, 23 empresas de
conservas de peixe, que poderiam ser incluidasresepte estudo. Procedemos ao
contacto com as mesmas, no sentido de aferir alispanibilidade para participar e
constatou-se que duas dessas empresas tinham falbéntoa, ndo sendo possivel a sua
integracdo. Nesse sentido, subsistiram 21 emprgsasperfazem 91,3% da populacao
(n=23). Analisando o ano de criacdo dessas empresdaficamos, pela analise da

Tabela 2, datas de criagéo que oscilam entre d@i853 e 2015.

Denota-se, igualmente, uma média de colaboradazed6d,10 (DP=152,03),
oscilando entre um valor minimo de 4 colaboraderesn maximo de 570, refletindo

tratar-se de uma industria de pequena dimenséo.
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Tabela 2.Distribuicdo das empresas (ano e niumero de coldbEs)

o Ndmero de
Ano de criacéo
colaboradores

Ramirez & C2., Filhos, SA 1853 200
Freitasmar, Produtos Alimentares, SA 1900 100
Conservas Portugal Norte, Lda 1912 85
Sociedade Corretora, Lda. 1913 105
Pinhais & C2., Lda 1920 102
Empresa de Pesca de Aveiro, SA 1926 400
Fabrica de Conservas a Poveira, SA 1938 201
Fabrica de Conservas La Gondola, SA 1940 120
Comur — Fabrica de Conservas da Murtosa, Lda 1942 00 1
Conserveira do Sul, SA 1954 95
Faropeixe 1981 30
Briosa 1981 81
Cofisa — Conservas de Peixe da Figueira, SA 1994 0 20
Santa Catarina Industria Conserveira, SA 1995 135
Alconser — Conservas de Peixe, Lda. 1999 4
European Seafood 2000 505
Cofaco Acores — Industria de Conservas, SA 2001 570
Gencoal, SA 2006 170
South Atlantic Capital, SA 2010 50
Conservas Arade 2015 50
Pescatum - Conservas e Pesca, SA 2015 105

Fonte: Elaboracéo propria

No questionario de caraterizacdo das empresasirfda colocada uma questado
relativamente ao sistema de gestdo preconizado engsresas, designadamente:
tradicional (organizacdo burocrata, hierarquicgidd, forma e funcbes isoladas),
familiar (com autoridade reconhecida e inquestieh&somunicacdo aberta e informal,
e flexibilidade nos processos de decisdo) ou emgesior, que integra flexibilidade
funcional, funcdes articuladas e simplificadas es# na comunicacdo e imagem da

marca (Sotomayor et al., 2014).

Os principais resultados, patentes no Grafico 1stram que a maioria das
empresas se enquadra num sistema de gestao fa(Béi@%), seguido do sistema
tradicional (33,3%).

29



M Tradicional ™ Familiar ® Empreendedor
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7;33,3%

Gréfico 1. Sistemas de gestao prevale

Fonte: Elaboracédo prépria

Caraterizando, agora, os inquiridos que respondammquérito por questionar
a Tabela 3 mdm que estes séo, na sua maioria (71,4%) do sagouino, com idade
superiores aos 36 anos (47,6%), com escolaridadévabdo Bacharelato/Licenciatu
(52,4%) e 52,4% nao é CECChief Executive Officer Responsével Executi
Maximo), da empresa. Ao se analisar a funcdo désgenpelos respondentes que
sdao CEO, foram identificadas funcbes administrafivde recursos humanos

financeiras/contabilistica

Ficou ainda visivel que os respondentessuem uma média de anos
experiéncia de 18,95 (DP=11,38), tendo 0 mais doanos de experiéncia no setor

conserveiras e o mais velho, 45 anos de exper.
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Tabela 3.Caraterizagao dos respondentes

Variaveis Frequéncia Percentagem
Sexo
Masculino 15 71,4
Feminino 6 28,6
Idade
18-35 anos 3 14,3
36 aos 49 10 47.6
Mais de 50 8 38,1
Escolaridade
Secundario 5 23,8
Bacharelato/licenciatura 11 52,4
Mestrado 4 19,0
Doutoramento 1 4.8
CEO
Sim 10 47,6
Nao 11 52,4

No que toca aos entrevistados, sdo todos do sesgulite; com idades
compreendidas entre os 48 e 0s 57 anos; com latengiem economia e engenharia de
sistemas; iniciaram a sua atividade por volta doarbs de idade e desenvolvem todas
a funcdo de geréncia numa das conserveiras. Rorestamos perante um perfil muito
homogéneo de responsaveis empresariais, 0 que dita especificidade relativa face

ao cOmputo geral dos empresarios portuguesesdiaraidade.

2.3. Recolha de Dados e Procedimento

Recorreu-se a trés fontes para a recolha de denojncédo dos objetivos e das etapas

de investigacéo.

Assim, num primeiro momento foram recolhidos dados contabilisticos
relativos aos resultados liquidos das conserveimdsme de negocios, valor do ativo e
capital proprio, entre 2006 e 2016. Estes dada@srfaecolhidos no SABI, uma base de
dados empresarial para andlise financeira de eagpmExtuguesas e espanholas, com
histérico de contas anuais. Optou-se por conside@aanos pois nem sempre foi
possivel aceder aos dados financeiros de todasmpsesas em todos 0s anos e por
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abranger dois periodos importantes na historia G@o@ma de Portugal, ou seja
evidenciou-se o periodo antes da crise (2006-280bQ)eriodo de crise (2011-2016).

Apoés a recolha destes dados, os mesmos foram oréadps para uma folha de
Excel, a partir da qual foram realizadas as priaseianalises conducentes a
configuracdo do Modelo Dupont, no sentido de avan@ rentabilidade (ou ndo) destas

empresas.

A outra fonte de recolha de dados foi uninquérito por Questionario(Anexo
A), que deveria ser respondido pelos CEO das ewrmpres na sua auséncia, pelo
responsavel da area financeira. Este instrumertonétituido por cinco seccdes: A
primeirasecc¢ao possui questdes sociodemogréficas (exg,,idade, escolaridade, anos
de experiéncia e funcéo) e de caraterizacdo daesae.g., ano de criacdo, numero de
colaboradores, sistema de gestéo prevalente). undageccao possui 14 itens relativos
a flexibilidade financeira e a terceira4 itens relativos a flexibilidade operacional.
Estes 28 itens foram desenvolvidos com base na@ritquyor questionario de Rudd et
al. (2008), que contém 103 itens que se agrupammdnddes: flexibilidade operacional,
flexibilidade financeira, flexibilidade estruturalflexibilidade tecnolégica. No presente
estudo recorre-se apenas a duas dimensfes dalifiexie (operacional e financeira)
gue sao consideradas no modelo tedrico proposts peltores como as dimensdes que
produzem maior impacto no desempenho financeiroedgwesas. Os 28 itens destas
duas dimensbes (14 para cada dimensdo) foram ddapta realidade e cultura
portuguesa. A quartaeccdo integra 10 itens associados ao periodo ifspeentre
2011 e 2015, considerado periodo de crise; a queatgdo possui 16 itens que
pretendem relacionar a flexibilidade e a rentabdel da empresa, sob o ponto de vista
do respondente. Os 54 itens totais do questiordaieriam ser respondidos numa
escala do tipo Likert de 4 posicdes, entre o ($¢atdo totalmente e o (4) concordo

totalmente.

Foi realizado um pré-teste aos itens do inquéritoqr questionario, junto de
cinco colaboradores de empresas com funcdes admirédivas e contabilisticas
com o intuito de aferir a compreenséo e clarezaquestdes colocadas. Apds essa
verificagdo e ndo subsistindo qualquer davida,goiénito por questionario foi colocado
online para ser respondido pelos CEO das empresas cemasnhNesse sentido, foram

realizados contactos telefonicos prévios, pargeesantar o estudo e 0s seus objetivos,
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bem como sublinhar a importancia da participac&orespetivas empresas, no presente
estudo.

A ultima fonte de recolha de dados integrou um&ntrevistasemiestruturada
que foi realizada a trés responsaveis de empresaemweiras (cf. Anexo B, Guido de
Entrevista), designadamente Pinhais, Portugal Nert&\ Poveira. Foram ainda
realizadas mais duas entrevistas, uma ao respdngélee Associacdo Nacional da
Industria Conserveira — Castro Melo — cuja pertwiénda informacao recolhida
permitiu uma maior compreensao e clarificacdo d#@tea em analise e a segunda ao
Professor Joel Cleto cujo trabalho no estudo elgigdo da histéria da industria

conserveira € reconhecida e publicada.

Ao longo de todo o trabalho procurou-se salvaguardgrocedimentos éticos e
deontoldgicos que regem 0s processos de investigagineadamente no que diz
respeito a confidencialidade, ao anonimato e oergsgstrito pela natureza voluntaria
da participacgao.

2.4. Andlise e Tratamento dos dados

Os dados recolhidos foram analisados e introduzimboprograméStatistical Package
for the Social Sciences@BM® SPSS), versao 23.0 para Windows, e utilizard

seguinte metodologia de tratamento:

= Andlise da sensibilidade dos itens do questionancsentido de aferir sobre a
sua capacidade de discriminar os individuos.

» Analise da fidelidade do instrumento, como procegiita prévio de aceitacao
da fidedignidade dos resultados encontrados.

» Estatistica descritiva com calculo de frequéncizoktas (n) e relativas (%);
medidas de tendéncia central ou de localizacao, (@.gnédia); medidas de
dispersdo, como por exemplo o desvio padrdo (DR)jmms e maximos;
medidas de forma (Assimetr@{ewness Achatament#urtosis>.

2 No que se refere & medida de simeSlkawnessk), foi efetuado o quociente entre sk com o padréo. Se sk/erro padrdo oscilar
entre -2 e 2, a distribuicdo é considerada sin#étr®e sk/erro for inferior a -2, a distribuicdo $simétrica negativa, com
enviesamento a direita, no entanto, se sk/erreuperior a 2, a distribuicio é considerada asstagtositiva com enviesamento a
esquerda. Quanto as medidas de achatamento focangatios resultados pela kurtose (ku/erro), emsguescilar entre -2 e 2, a
distribuicéo é considerada de mesocurtica, selosegaforem inferiores a -2, a distribuicéo é platiica, e se forem superior a 2, a
distribuicéo é leptocurtica (Pestana &Gageiro, 2014
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» Analises inferenciais através do coeficiente deetacdo de Pearson) (Que €
uma medida que varia de —1 a®1.

Atendendo a todos estes aspetos, € ainda imporwuriBnhar que as opcdes
metodoldgicas que foram realizadas, com vista @artrento dos dados, derivam dos
objetivos especificos que nortearam o presentaltrap encontrando-se intimamente
associadas a natureza dos dados recolhidos. Tal oo assegura Mardco (2017),
essas opcdes sdo tomadas pelo préprio investigpety, que ndo existem opcdes
metodoldgicas certas ou erradas, desde que devidarfiendamentadas e alinhadas

com os objetivos previamente delineados.

30 coeficiente fornece informacéo do tipo de asgécialas variaveis através do sinal. Assint, fee positivo, existe uma relagéo
direta entre as variaveis (valores altos de umawelrcorrespondem a valores altos de outra vdréwenverso). Se for negativo,
existe uma relagdo inversa entre as variaveis reglaltos de uma variavel correspondem a valore®dade outra variavel e o
inverso). Se for nulo ou aproximadamente nulo, significa que egiste correlagéo linear. Assim, o resultadoiBigivo do teste
de correlagdo de Pearson considera um intervatmifganca de 95% e de 99%, o que corresponde awehde significancia de
p<0,05) e p<0,01, respetivamente: no primeiro caso estamosnigerama correlacdo significativa, enquanto no segun
consideramos tratar-se de uma correlacé@o altaragmidicativa (Pestana & Gageiro, 2014).
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Capitulo Il — Apresentacao e Discusséo de Resultad
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3.1. Qualidades Psicométricas do Instrumento

Procuramos analisar as qualidades psicométricassifdedade e fidelidade) do
instrumento de recolha de dados sobre a flexilédéinanceira e operacional), tal

como previsto n@®bjetivo 1.

A sensibilidade do Inquérito por Questionario dizpeito a sua capacidade para
discriminar sujeitos (Pestana & Gageiro, 2014)oicélculada com o recurso a analise
dos valores da média e mediana que nao deveramtearese afastados, tendo em
consideracao os coeficientes de assimetria e deseyios quais nao deverado distanciar-
se da unidade. A Tabeladmostra que, ao nivel deposicdo da média e mediana, o0s
valores apresentados sdo quase coincidentes, mdmesensibilidade do instrumento

guando se considera este critério.

Ao nivel da analise dos coeficientes de assimetimervamos valores que
oscilam entre -2 e 2, logo séo distribuicfes siicedr Ao nivel dos valores de curtose,
os valores apresentam-se igualmente dentro degsesios, pelo que sao consideradas

distribuicbes mesocurticas.

Tabela 4.Sensibilidade do instrumento

Média Mediana DP Sk Sk/erNro Ku Ku/er~ro Minimo Méximo
padrdo padréo
Flexibiidade = /5 o5 4500 4120 1706 0501 1132 0,972 37 56
financeira
Flexibilidade >, 4100 5366 1241 0501 1,156 0972 35 56
operacional

Estes resultados salvaguardam a capacidade dagdidoassGes que avaliam a
flexibilidade se mostrarem suficientemente robupts discriminarem 0s sujeitos em

funcao dos atributos que pretendem medir.

Em seguida,procuramos averiguar a fidelidade do instrumento, ge foi
analisada através do estudo da consisténcia interrtos itens, com recurso ao alfa
de Cronbach @), que é uma das medidas mais usadas para verdidaigina de um
grupo de variaveis (itens), podendo definir-se canaorrelacdo que se espera obter
entre a escala usada e outras escalas hipotéticagsino universo, com igual nimero
de itens, que mecam a mesma carateristica. A eseglainte da uma indicacao

aproximada para avaliar o valor de uma medidadigidiade: Muito Boa - alfa superior
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a 0,9; Boa - alfa entre 0,8 e 0,9; Razoavel - effime 0,7 e 0,8; Fraca - alfa entre 0,6 e
0,7 e Inaceitavel - alfa inferior a 0,6 (Pestan&&geiro, 2008).

Obteve-se um alfa de Cronbach de 0,932 para aaetstal (54 itens), revelando
ser um valor de consisténcia interna muito bomaAalisarmos os itens do instrumento
e 0 seu contributo para este valor, a Tabela 5reagte se os itens 1A (empresa
utiliza instrumentos/produtos bancarios para faZece as necessidade®l3 A
empresa utiliza instrumentos de contolossem retirados, o valor de alfa de Cronbach

passaria a 0,935, logo uma variacdo pouco expeessiv

Tabela 5.Fidelidade do total de itens

Valor de Alfa Item 17 0,930 Item 37 0,932
de Cronbach Item 18 0,929 Iltem 38 0,932
se item Item 19 0,931 Item 39 0,931
retirado Item 20 0,931 Iltem 40 0,931
Iltem 1 0,930 Iltem 21 0,931 Iltem 41 0,931
Item 2 0,932 Iltem 22 0,930 Item 42 0,930
Iltem 3 0,930 Iltem 23 0,930 Iltem 43 0,929
Item 4 0,930 Item 24 0,929 Iltem 44 0,929
Iltem 5 0,931 Item 25 0,933 Item 45 0,931
Iltem 6 0,932 Item 26 0,931 Iltem 46 0,932
Iltem 7 0,930 Iltem 27 0,930 Item 47 0,932
Iltem 8 0,929 Item 28 0,931 Iltem 48 0,931
Iltem 9 0,930 Item 29 0,930 Item 49 0,933
Item 10 0,931 Item 30 0,930 Iltem 50 0,933
Item 11 0,935 Item 31 0,930 Iltem 51 0,930
Iltem 12 0,933 Iltem 32 0,932 Iltem 52 0,931
Item 13 0,935 Item 33 0,931 Iltem 53 0,931
Iltem 14 0,931 Iltem 34 0,931 Iltem 54 0,930
Iltem 15 0,930 Item 35 0,930
Iltem 16 0,931 Item 36 0,930

Pormenorizando esta andlise, procurou-se averigwator de alfa de Cronbach
relativo & dimensao flexibilidade financeira, relamente aos seus 14 itens. O valor
encontrado foi de 0,687, sugerindo uma fraca ctémsig interna entre os itens.
Analisando os itens e seu contributo para este,valdabela 6 mostra que se o item 11
(A empresa utiliza instrumentos/produtos bancariagapfazer face as necessidajyles
fosse retirado, faria aumentar o valor de alfa denlkach para 0,737, aumento bastante

expressivo.
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Tabela 6.Fidelidade da dimensao flexibilidade financeira

Valor de Alfa de Cronbach se item retirado
Iltem 1 0,648
Item 2 0,687
Item 3 0,637
Item 4 0,642
Iltem 5 0,677
Item 6 0,680
ltem 7 0,642
Item 8 0,645
Item 9 0,643
Item 10 0,674
Item 11 0,737
Iltem 12 0,672
Iltem 13 0,700
Iltem 14 0,688

Relativamente a dimenséao flexibilidade operacidaakencontrado um valor de
alfa de Cronbach de 0,868, sugerindo uma boa ¢énsia interna entre os itens.
Analisando os itens e seu contributo para este \albabela 7 mostra que se o item 25
(O mercado das conservas sofre de muitas “guerrasnpcionais’) fosse retirado,

faria aumentar o valor de alfa de Cronbach pard2),8m aumento bastante expressivo.

Tabela 7.Fidelidade da dimenséo flexibilidade operacional

Valor de Alfa de Cronbach se item retirado
Item 15 0,861
Item 16 0,865
Item 17 0,849
Item 18 0,846
Iltem 19 0,868
Item 20 0,871
Iltem 21 0,865
Iltem 22 0,851
Iltem 23 0,851
Iltem 24 0,842
Item 25 0,882
Iltem 26 0,863
Iltem 27 0,850
Iltem 28 0,860

Em suma, pode-se afirmar que o instrumento dehraabd dados apresenta uma
fidelidade total muito boa, ou seja, foi capaz derminar os sujeitos em fungéo da
flexibilidade (financeira e operacional).
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3.2. Caraterizacao da Flexibilidade das Empresas @R6/2016)

Procurou-se caraterizar a flexibilidade das empgtasa periodo entre 2006 e 2016, tal
como previsto ndbjetivo 2. Assim, considerando os itens relativos a flexibitie
financeira, a Tabela 8 apresenta os resultadoadiewm dos itens na distribuicdo pelas
quatro opgOes de resposta, sugerindo uma tendpacgaa posicao “concordo” em
guase todos os itens, sendo que o iterA Briipresa considera que clientes satisfeitos
sdo mais lucrativos para a emprg¢sab @A empresa considera que com colaboradores
mais satisfeitos a sua produtividade é sup@risfio mais expressivos na posicao
“concordo totalmente”. Excecionalmente, o item ACe(npresa tem flexibilidade para
adiar temporariamente 0s pagamentos aos colaboeglondo reconhece uma
unanimidade por parte de todos os respondentesyvalnsio-se uma distribuicdo pelas
quatro opcdes de resposta, pese embora grandespagtgcontre saturada nas opcoes

“discordo totalmente” e “discordo”.

Tabela 8.Frequéncia relativa das respostas sobre flexaukdinanceira

Flexibilidade financeira 1 2 3 4
A empresa possui capacidade para ser financeirament

1 | flexivel (rapidez na aprovagdo de creditos, didpidade _ 48 71,4 23,8
de recursos financeiros, obtencéo de suprimentos)

2 | A empresa considera importante o crescimento dadage - - 52,4 47,6
A empresa possui capacidade para financiar mudancas

3 | organizacionais internas (e.g., através de finamemo dos - 14,3 61,9 23,8
sOcios)

4 A empresa possui capacidade para adquirir finareniéos| 48 76.2 19.0

adicionais externos
5 A empresa considera que clientes satisfeitos sa® ma_ ) 47.6 52.4
lucrativos para a empresa
6 A empresa cpnsidera} que com colaboradores massestats ) 9.5 238 66.7
a sua produtividade é superior
A empresa considera importante o crescimento do luc - 4,8 61,9 33,3
A empresa possui capamdad_e de au}tofmanuar aosele| 19.0 52.4 28.6
producéo caso o mercado seja favoravel
A empresa tem capacidade de renegociar o prazp de
pagamento junto dos fornecedores )
A empresa tem flexibilidade para adiar temporarism®s
pagamentos aos colaboradores
A empresa utiliza instrumentos/produtos bancariasa p
11 | fazer face as necessidades (factoring, conta aczadéy| 19,0 4,8 57,1 19,0
cartao de crédito ...)
A empresa tem por habito elaborar e executar umopla
estratégico
A empresa utiliza instrumentos de controlbalanced
13 | scorecard orcamento, analise econdmico-financeira, map8,5 14,3 61,9 14,3
de fluxo de caixa, etc...)
14 A empresa entende os beneficios fiscais como Gaptdg| 28.6 66.7 48
recursos

Nota. 1=Discordo totalmente; 2=Discordo; 3=Concordo; dr€brdo totalmente

9,5 66,7 23,8

10 23,8 33,3 38,1 4,8

12 4,8 9,5 71,4 14,3
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Os dados encontrados relativos a flexibilidade nioerta vdo ao encontro de
algumas das ideias que foram recolhidas atravéemtesvistas realizadas. De facto, a
indUstria conserveira depende muito do pescadm @eé a sua “flexibilidade nao
depende tanto da industria em si, mas da existé@ocracurso” como nos referiu o E1.
E esta que acaba por ditar a operacionalidade o, selo que assume particular
relevancia a existéncia de uma estratégia de agéiseja suficientemente flexivel para
poder lidar com as incertezas do setor. Assim, @nte estratégia passa pela
valorizacdo do produto... ou seja procurar mercadwke @ produto seja claramente
valorizado com as suas carateristicas, 0 seu pmasportanto, tirarmos o maximo
proveito do produto que temos, tendo em considerapie as quantidades que
produzimos ndo sao quantidades muito elevadas, taeras muita flexibilidade de

aumentar a producdo mantendo o processo” (E1).

Assim, se aardinha falha é necessario identificar uma estratégia diferextteo
por exemplo, “trabalhar com sardinha congeladaw#idpde... com novos parceiros
que estdo no mercado, com novos distribuidores, @a). Ao existir uma estratégia

alternativa, € possivel colmatar-se algumas daacgies inesperadas.

Todavia, muitas vezes as empresas fazem uma pkgéb ou esbocam previsdes
e algo falha, sendo natural que as dificuldadesagam sentir e, nem sempre seja
possivel recorrer a créditos, pois este setor selifteuldade na aquisicdo de crédito,

pois sédo dificeis de conseguir” (E2).

Assim, este setor encontra-se influenciado portaspsntrolaveis e outros nao
controlaveis: “no inicio, tinhamos tudo sobre colatr trabalhdvamos com a sardinha,
tinhamos um determinado numero de clientes, cheetgratégicos e, portanto, o
planeamento era realizado a pensar em tudo issos..corao a industria depende de
outros fatores ndo controlaveis, é possivel questiatégias nem sempre produzam 0s

resultados esperados” (E3).

Relativamente aos itens da dimensao flexibilidageracional observa-se, pela
analise da Tabela 9, uma tendéncia para as resEestEtuarem na op¢cao de resposta
“concordo”, sendo que os itens 290( mercado das conservas a venda agressiva é a
norma),25 (O mercado das conservas sofre de muitas “guerrasnpcionais’) e 26
(A empresa tem capacidade para reduzir os procedivsdsurocraticoy se encontram

distribuidos pelas quatro opc¢des de resposta.
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Tabela 9.Frequéncia relativa das respostas sobre flexstuledoperacional

Flexibilidade Operacional 1 2 3 4
15 A empresa considera importantes os racios de sucEss 9.5 76.2 143
novos produtos

A empresa considera importantes os niveis de ldaldas

16 . - - 66,7 33,3
clientes
A empresa possui capacidade para se adaptar

17 | estruturalmente (Alterar o espaco fisico, Alterar| a- 14,3 61,9 23,8

capacidade tecnoldgica, captacdo de nova mao dg obr

18 A_empresa possui capagdade para mudar rapidanoente 381 42.9 19.0
mix de produtos em funcdo das mudancas de mercado

A empresa € flexivel com os recursos humanos

19 | (polivaléncia de méo de obra, mao de obra adaptéyel - 14,3 66,7 19,0
varias funcdes)

20 | No mercado das conservas a venda agressiva € anorm 4,8 23,8 61,9 9,5

21 A empresa tem capacidade para processar e opermaaco ) 95.2 48

informacg&o do mercado
A empresa tem capacidade de ser operacionalmente
22 | flexivel (alterar o processo produtivo, adaptagéms |d - 19,0 57,1 23,8
fatores de producdo a producéo de novos produtos)
A empresa tem capacidade para recrutar bons
colaboradores i
24 A empresa possui a capacidade para alterar osgmade) 333 52.4 143
trabalho

O mercado das conservas sofre de muitas “guerrgls8
promocionais” '

A empresa tem capacidade para reduzir os procethms

23 9,5 71,4 19,0

25 4,8 52,4 38,1

26 ' "Ma8 | 238| 619| 95
burocraticos
A empresa possui a capacidade para desenvplver

27 | rapidamente e introduzir novos produtos na linha| de- 33,3 42,9 23,8

producédo e adaptar-se as exigéncias do mercado

o8 A empresa € recetiva a novas ideias/propostas pelos 9.5 57.1 333
colaboradores

Nota.1=Discordo totalmente; 2=Discordo; 3=Concordo; drcbrdo totalmente

Ao cruzarmos estes resultados com as informacOesrrdates das entrevistas
observamos que, sendo o mercado em si compettiaposta recai na modernizacao do
produto, na qualidade e no processo. Isto porqueriaorréncia, sobretudo ao nivel da
producdo em quantidades, é muito forte”... e o “newcque € muito agressivo, tem
baixos precos, grandes quantidades e isso trdactie alguma perda de flexibilidade

na componente financeira e operacional” (E1).

Apesar disso, na contemporaneidade reconhece-sasjueisas sdo bem mais
rapidas e as empresas no seu geral e as do saetonskrveira em particular tém que
estar preparadas para enfrentar as exigéncias afiodesla envolvente, ou seja, é

imperativo que sejam flexiveis.

Essa flexibilidade é visivel neste setor, pois tagsiltimas duas décadas (este)

veio a recuperar bastante, principalmente na ultideada e sobretudo nos ultimos
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anos, alids durante mais de uma década que o skxtos 0s anos sobe nas
exportacdes” ... por isso, “nos ultimos vinte andasdaistria conserveira veio a crescer,
décadas atras existira de facto periodos critatésporque existiam muitas fabricas que
deixaram de produzir, houve uma concentracdo Hatias® vendas e producdes nas
fabricas existentes, sendo maior a concorréncia dm@paridade de precos, umas
conseguindo subsistir e outras desapareceram ctamaete” (E4).

Observou-se, portanto, que apesar de ser um setpletamente dependente da
sardinha, muitas das fabricas readaptaram-se a&s reowgéncias de mercado, nao se
deixando depender da escassez desse recurso dinmhyesm outros recursos,
igualmente apreciados pelos clientes.

No ponto de vista dos entrevistados, foi possintificarem-se alguns

obstaculos presentes neste setor:

“A maior parte das unidades das conserveiras tenprohlema... € a concorréncia
extremamente forte... nomeadamente Espanha e Maregms também e portanto
trabalham com margens muito muito muito muito meitotas” ... assim, mesmo com
aumento produtivo, se estas empresas trabalharemntargens operacionais muito
estreitas podem chegar a resultados finais negativa"A maior dificuldade é o
recurso, o peixe fresco, a sardinha fresca... petowmpa estratégia foi redirecionar o
mercado para um produto que é igual, na praticaeea Unica diferenca é o facto de
ndo ser fresco, mas sim congelado”... pois “ha fikdddde para trabalhar com o
recurso fresco... durante 2 a 3 dias e que antetimf@amos... ndo havia nada, e agora
ha ainda a capacidade de refrigeragao” ... “Um asfweiitativo € o facto de nesta
inddstria a méo-de-obra ser muito envelhecida...dsiduos vieram trabalhar quando
tinham 14, 15, 16 anos de idade e trabalharam @mai vida inteira” ... “Um outro
obstaculo é a legislacédo no setor... pelo menosgmrevas unidades fabris... para as
ja existentes, esta ndo é muito exigente... mas @ctagia que temos € aquela que é
inerente ao funcionamento geral do nosso aparelfaxiatico do estado” (E1).

“A industria de conserva ndo pode participar nugieafe ter comparticipacédo... Vou
participar em feiras e isso restringe-me muito. énmas feiras que eu queria participar
e vender o meu produto e sdo feiras extremamentas ca que nao tém
compatrticipacdo” (E2).

“A nossa legislacéo laboral, no caso concreto dastria de conservas, ndo se adequa
porque a nossa industria depende da natureza qmeeréa, tendo as fabricas muitas
pessoas dentro das portas sem matéria-prima, queaerfrota nacional ndo fornece ou
porque a importacdo também ndo a fornece é evidgumée isto descapitaliza as
empresas. Neste caso as empresas deviam serenéisif na questdo de gestao do seu
pessoal, € certo que agora todas elas tém frigasifiminimiza o problema mas néo o
resolve porque por vezes ha dificuldade na aquisit@is matérias-primas, depois
guando estas comecam a falhar a empresa tem gureofgtros produtos para diminuir o
prejuizo, isto descapitaliza com todas as cons&ipgnnclusive para o préprio
investimento ou reinvestimento pois os capitaisntae. “Outro fator que cria muita
turbuléncia é a indlstria estar muito dependentefrd sem a poder controlar
minimamente, como por exemplo agora com a faltasdelinha, os pre¢os s&o
absolutamente incomportaveis para a industria” .e ti$ermos a matéria-prima mais
cara vendemos mais caro, se produzirmos com matagss vendemos mais caro e a
industria portuguesa desde sempre, portanto ha deaism século e meio, € uma
industria fundamentalmente exportadora, nos megcadi@rnacionais compete com
produtos de outras proveniéncias muito mais baratpsrtanto tem que estar preparada
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para competir com produtos desse tipo tendo preguaelidade, o preco é fundamental
sendo determinante, mas existem nichos de mercad® & qualidade impera onde a
industria vende em pequenas quantidades, portamtalé¢ ter preco e para isso tem que
ter custos ndo inferiores mas pelo menos iguaigaiwes se nao tiver ndo vende” (E4).

3.3.Obstéaculos no periodo de crise (2011/2015)

obstaculos vivenciados no periodo de crise, oy sefae 2011 e 2015, denota-se uma

distribuicAo maioritaria na opcdo de resposta “oah@’, conforme espelhado na

Tabela 10.

Tabela 10.Frequéncia relativa das respostas no periodo 20tk e 2015

Quando consideramos Objetivo 3, que pretendeu analisar os principais

Itens relativos ao periodo entre 2011 e 2015 1 2 3 4

29 A nossa empresa teve facilidade em financiar-sto jdas 48 286 | 52.4| 143
instituicdes de crédito

30 A nossa empresa adaptou-se facilmente as exigédoigs 190 | 667 14.3
mercado

31 A nossa empresa d|~ver3|f|cou 0 seu negdcio (criag@p 190 | 57.1| 238
novos produtos, criacdo de produtos alternativos)

32 A nossa empresa ndo teve constrangimentos no qeerce 48 190 667 9.5
aos recursos humanos

33 A nossa empresa seguiu o seu plano estratégico | sem 333 | 61,9 48
constrangimentos

34 | A nossa empresa conseguiu aumentar a sua renaalailid 4,8 14,3 71,4 9,5

35 A nossa empresa teve facilidade aumentar o prazp de 238 | 714 48
pagamento junto dos fornecedores

36 | A nossa empresa aumentou as parcerias 14,3 [19,0,1 [579,5

37 A nossa empresa teve necessidade de procurar cigmtes 48 9.5 571| 286
em novos mercados

38 | Foi importante redimensionar a estrutura da empresa 9,5 4,8 66,7| 19,0

Nota. 1=Discordo totalmente; 2=Discordo; 3=Concordo; dr€brdo totalmente

para o setor, os dados mostram que essa criseerf@a sentir, para a maior parte das

empresas. Esta percecdo vai ao encontro das irfoemarecolhidas através das

Apesar de o periodo entre 2011 e 2015 ter sidoideEnasio um periodo de crise

entrevistas:

“No periodo de crise, por exemplo, a empresa passdlume”... o seu problema veio
depois, ou seja a partir de 2015 com a restricgmedeaa da sardinha” (E1).

“Esse momento de crise de 2011 a 2015 nao nosuafetd industria de conservas ja
estava bem implementada e esta bem implementadauve ali umas certas
dificuldades e um certo constrangimento mas nadeeldeante... e alias foram anos
excelentes... os Ultimos anos estdo a ser péssindalmda matéria-prima e outros

constrangimentos... mas quando falta aqui, h4 muitoMarrocos”...
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sector conserveiro... nessa altura foi muito bom”. stpeormente, um dos obstaculos
posterior foi a “terrivel falta de matéria-prima, aumento do seu prego, e nao
existéncia, por parte dos compradores, a reper@usreco, 0 que Nao permite o seu
aumento” (E2).

“Com esta crise violenta que aconteceu, deixamogedear 60 mil toneladas para
pescarmos 18 mil toneladas, 16 mil toneladas, @ aendulstria conserveira absorvia
muito préximo das 25 a 30 mil toneladas de sardmtraano ... e se olharmos para
aquilo que se pesca hoje em dia, facilmente sdwianee a indUstria conserveira pura e
simplesmente tem muita dificuldade no acesso aragiéma e em quantidade e
qualidade suficiente para continuar a sua atividadestrial, pelo que teve que se
adaptar” ..."A nossa empresa ia fechar em 2002, degrandes investimentos... fez-se
obras na fabrica antiga para continuar a traba#ttéarem Janeiro de 2013 transferiu-se
para esta nova unidade, portanto, essa crise dilsar que eclodiu em 2011, veio
precisamente numa altura em que as fabricas, fartinfeito grandes investimentos,
outras estavam na realizacdo de grandes invesbmenbutras estavam a pensar em
fazer grandes investimentos... mas a nossa emprestéinh@ congelacdo, tinha um
frigorifico muito pequeno, era muito dependente kida, porque como nédo
trabalhdvamos com congelados... a linha de produtas baseada na sardinha
Portuguesa fresca... pelo que estando tdo dependdat@esca, a crise afetou-nos
violentamente... pois ndo tinhamos matéria-prima pratmlhar” ...“Portanto esta crise
de matéria-prima fez com que a industria toda semtum grande abalo, tivesse que
adaptar, e é por isso que hoje encontramos uma gériespécies trabalhadas na
indUstria conserveira que ndo encontravamos haddeia de anos atras” (E3)

“Para mim o ano mais dificil de todos foi provavehte o primeiro semestre de 2012,

exatamente porque foi ai que rebentou a crise, alonente o fornecedor de sardinha
nacional para a indUstria conserveira € a frotaetoo que capturava & volta de 65 mil

toneladas e os espanhdis ficavam com o restamtegoafim do ano vai depender do

resultado de um cruzeiro cientifico que esta afeés nas nossas aguas e outro nas
aguas espanholas para saber se vamos poder captioaraté 20 ou 19 mil toneladas

ou ficard mesmo as 14 mil toneladas” (E4).

3.4.Relagéo entre rentabilidade e flexibilidade

Ao atendermos a relacédo entre a flexibilidade ¢ategiidade, tal como perspetiva o
Objetivo 4, observa-se pela analise da Tabela 11 uma terd@aca a saturacdo na
opcéao de resposta “concordo”, sendo que o itemAdGli(scussdes interdepartamentais
causam constrangimentos a execucdo do planeamstt&tégicd se encontra mais

saturado na opcéo “discordo”.
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Tabela 11. Frequéncia relativa das respostas sobre a relagife #exibilidade e
rentabilidade

Flexibilidade e Rentabilidade 1 2 3 4
E importante que as equipas que implementam npvas
39 | estratégias tenham uma compreensdo clara dosvolgjedi| - - 66,7 | 33,3

metas da organizagéo
Todos os gestores deverdo estar conscientes deddire

40 - e - - 66,7 | 33,3
estratégica da organizacao

41 | As estratégias carecem de verdadeiros lideresgaaiancdo| - 9,5 61,9 | 28,6

42 As estrateglas: (_:ia organizagdo sao monitorizad#teradas,| ) 810 | 190
se for necessario

43 Se uma estratégia falhar, € importante revé-la rgate¢ 143 | 667| 190

novamente

24 As decisbes estratégicas s&o definidas a partirumle 238 | 61.9| 143
processo totalmente racional

45 E |m~prescmd||'vel ut|I|_zar 'fer[amentas de_ analiseletos de| 143 | 762 95
gestdo (e.g., "os palpites" sdo 0 menos importante)

As discussdes interdepartamentais causam constrangis

a execucdo do planeamento estratégico

a7 0] planearpento estratégico € definido a partir dagaé daj 48 81.0| 14,3
organizacao

As regulla_mentagoes governamentais tém um grandectmp 48 190| 667 9.5

no negécio da empresa

As leis de protecdo ambiental tém um grande impacto

Nosso negaocio

A legislacéo em matéria da saude e seguranca pgrssude 48 95 66.7| 19.0

impacto no negocio

As [e|§ de empregabilidade tém um grande impactg no 143 | 66,7 190

negocio

52 As deC|so_es estratégicas sdo influenciadas pelecizggo e 48 905 48
COMpPromisso

53 Uma empresa capaz de se adaptar a mudanca terarmelh ) 524 | 476
performance financeira

54 | O sucesso de uma empresa é refletido na sua fetdadbi - 19,0 57,1 23,8

Nota.1=Discordo totalmente; 2=Discordo; 3=Concordo; drbrdo totalmente

46 9,5 57,1 238 9,5
48
49 14,3 4,8 66,7 14,3
50
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Estes dados sdo consonantes com as informacddBidasonas entrevistas que
referem que “a flexibilidade e capacidade de septadaém impacto no resultado
financeiro da empresa porque os mercados hoje ampdncipalmente na parte de
comercializacdo... sdo muito rapidos e alteram rapihde e as empresas tém de estar

preparadas para as mudancas... sdo empresas queetéen opuita flexibilidade” (E2).

Por conseguinte, mesmo que a industria consersejeaflexivel é possivel que
ela apresente resultados negativos porque “h&fatpre ndo sdo controlados, como por
exemplo o absentismo, falhas do setor primario comaaeite, o 6leo, o metal, etc.”...

(E3), como ja anteriormente se viu.

45



Por outro lado, as “empresas, hoje em dia, ja Aaamsis familiares... ainda ha
algumas que sdo, mas a grande parte deixou de sriitas destas empresas ja tém
uma certa idade e ja atravessaram diversas crisiggersos altos e baixos, quer seja na
falta de matéria-prima, falta de mercado, concaireéde outros paises, nomeadamente

Marrocos... Mas estéo preparadas” (E2).

3.5. Estatisticas Inferenciais

Tendo ainda em consideracéo a relagao entre &ifldade e a rentabilidade, conforme
delineado peldbjetivo 4, foram realizadas estatisticas inferenciais quaem sobre

as analises correlacionais (Tabela 12).

Tabela 12.Coeficiente de correlacao entre a flexibilidadariceira e operacional

Flexibilidade financeira

r 0,713
Flexibilidade operacional
p 0,000

Nota. r=coeficiente de correlacdo de Peargamivel de significancia

Os principais resultados sugerem uma correlacaatiyags estatisticamente
significativa entre a flexibilidade financeira e aperacional r=0,713; p=0,000),
sugerindo que quanto maior € a flexibilidade firgwrec da empresa, maior sera,

igualmente, a sua flexibilidade operacional.

Estes dados estao alinhados com diversos autoeessginalam uma relagéo entre
a flexibilidade financeira e a operacional (Aran2d03; Bill & Garfinkel, 2004; Grewal
& Tansuhaj, 2001; Jack & Raturi, 2002; Mensah & Wer 2003; Nadkarni &
Narayanan, 2007; Rudd et al., 2008; Tan & Peng3R00

3.6. Desempenho Financeiro

Tal como assinalado r@bjetivo 5, em seguida analisa-se o desempenho financeiro das
empresas, através das variaveis que compdem o enBdgtont, designadamente a

rentabilidade das vendas, a rotacéo do ativo avamatagem.
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Assim, analisando a variagdo média dos resultadaglbs, ou seja, o lucro das
empresas apos a deducédo de todos os gastos, ebsenaGrafico 2, que foi no ano de
2013 que as empresas atingiram maior lucro e, ro da 2009, menor lucro.
Contrariamente ao esperado, no periodo de creseentre 2011 e 2015, denota-se que
houve um lucro menor em 2012, todavia observa-saumento exponencial no ano de
2013, configurando-se no melhor resultado no imaderventre 2011 e 2016, que

corresponde a um aumento médio de 70% face aadpeaiderior a crise.

Para muitas das empresas conserveiras o periodaseendo teve o esperado
impacto negativo, tal como € mencionado pelos estezlos:
“Esse momento de crise de 2011 a 2014 ndo nosuafet) Houve ali umas certas

dificuldades e um certo constrangimento mas nadagerge continuou... e alias foram

anos excelentes” (E2).

“Em 2015 ja recuperou mais qualquer coisa... e bafaa deu-se fundamentalmente
devido a crise da sardinha e nao por falta de rdestqE4).

Estes dados estédo alinhados com a percecao dosdagugue mostram que uma
maioria (71,4%) concorda que a “nossa empresa ganseaumentar a sua
rentabilidade” e a “nossa empresa teve facilidagl@umentar o prazo de pagamento
junto dos fornecedores” no periodo entre 2011 6201

Variacdo Média dos Resultados Liquidos
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Grafico 2. Variacdo média dos resultados liquidos em euros

Fonte: Elaboracé&o propria
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Considerando o volume de negdcios, ou seja, o daldrens e servicos vendidos
pelas empresas no mesmo periodo de tempo, obsgena-&rafico 3, uma tendéncia
crescente, com ligeiras oscilacdes, sendo quevetsme foi mais elevado, como seria
de esperar, no ano de 2013, uma vez que foi igmiénmeeste ano que se observou um
melhor resultado liquido das empresas participaf®eano de 2006 parece ter sido o

ano com menor volume de negocios.

Ao se considerar o periodo de crise (entre 201018)2bserva-se um incremento
no volume de negécios de 50% neste periodo, cardigleclinio em 2014. De facto,
tal como enuncia o E1 a “industria conserveira dépende tanto da industria em si,
mas da existéncia do pescado, ou seja, do seusoéclror conseguinte, o negocio
encontra-se condicionado a abundéncia e/ou escdssezcurso, pelo que tera uma
menor flexibilidade por comparagdo a uma empregsappssui varios produtos. Estes
dados estdo alinhados com o exposto pelo historfaddessor Joel Cleto quando diz
que houve “uma aposta clara na também diversidadea diversificacdo do produto

que é apresentado, das proprias receitas digafby” (

Outras das justificacbes para o aumento do volumenafjécios encontra-se
igualmente evidenciada nas entrevistas: “NOs temo®ssa estratégia perfeitamente
estabelecida, temos 0 nosso orcamento pré-estaluelgger ao nivel de marketing,
quer ao nivel comercial, quer ao nivel operaciof@al); “para mim o ano mais dificil
de todos foi provavelmente o primeiro semestre@e2(E4); “Fruto do trabalho que
se fez de renovar um pouco a imagem desta ind@gteéaeio provocar um crescimento

enorme no mercado interno de conservas” (E3).

Todavia e apesar de Portugal atravessar um pedindoave crise econdmica, ndo
podemos esquecer que a concorréncia € outro fawesta intrinsecamente ligado ao
setor da induUstria da conserva, tal como se caensia entrevistas: “temos aqui um
problema que ndo pode ser obviamente esquecideeguai nele alicercando desde os
anos 70 e particularmente desde os anos 80, queréissima concorréncia” (E5); “A
maior parte das unidades das conserveiras tem wilepra... € a concorréncia
extremamente forte” (E1), e ndo obstante do climanderteza a industria conseguiu

aumentar o seu volume de negocios.
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Varia¢dao Média do Volume de Negdcios
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Grafico 3. Variagdo média do volume de negdcios em euros

Fonte: Elaboracao prépria

Segundo o Sistema de Normalizacdo ContabilistiddCJS o ativo de uma
empresa é definido como sendo “o recurso contrgiadama entidade como resultado
de acontecimentos passados e do qual se esperfugoe beneficios econdmicos
futuros para a entidade”, pelo que observando ¢id8rd, podemos concluir que para
este setor o incremento desta rubrica € visivel fatos os periodos, quer antes como
durante a crise, contudo com mais relevancia ndogerentre 2011-2016, que
demonstra um forte investimento, resultado da set@de e capacidade de adaptacéo

as mudancas ambientais com o objetivo ter um irogamsitivo no seu desempenho.

Ao cruzarmos estes resultados com as informacOesrrdates das entrevistas
observamos qu#Os mercados hoje em dia sdo muito rapidos e aiteegpidamente e
as empresas tém de estar preparadas para as nsidancdlas estdo preparadas...
Basicamente estdo preparadas sim” (E2); “veio paeténte numa altura, em que as
fabricas, umas ja tinham feito grandes investimgentoitras estavam na realizacdo de

grandes investimentos” (E3).
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Variagdao Média do Ativo
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Grafico 4. Variacdo média do ativo em euros

Fonte: Elaboracé&o propria

Observando o Grafico 5, verificamos que o valorcdpital préprio médio das
empresas em analise é crescente, com maior evadéntrie 2006 e 2011 periodo que

antecede a crise financeira e demonstra-se estaraite 2011 e 2016.

Sendo o capital proprio, o interesse residual n®sada entidade depois de
deduzir todos os seus passivos, composto peloogucohtribuidos pelos acionistas,
pelas reservas que representam apropriacdes dedesite ajustamentos & manutencao
do capital e pelos resultados obtidos, e recorraam@rafico 2, onde se verificam
flutuacdes significativas no periodo de 2011-2046nmédia dos resultados liquidos,
podemos concluir que a estabilidade dos capitaiprips se deve ao reforco da
contribuicdo dos acionistas nas empresas em andl&m sendo, o aumento da
contribuicdo dos acionistas pode ser justificado gpeersas razdes, de entre as quais
destacamos: a dificil captacdo de financiamentascdrbs e/ou a terceiros e a

perspetiva de ganhos futuros por parte dos acamist

Estes dados sdo congruentes com o que foi refartBnoas entrevistas:

“Em 2013 tinha muito ma imagem e tinha muita difigle na angariacao de crédito, isso sem
sombra de duvida (...) Como € que nds conseguimoa dalta?... Tivemos que nos adaptar &
realidade ndo é? E, depois tive de chegar ao plenteder parte do capital da empresa a novos

investidores porque a empresa também estava &créss);

50



“Uma empresa fundada em 1920 pela familia Pinhakste momento é de um investidor
austriaco que tem 100% (...) A nivel de crédito baac&u ndo tenho tido dificuldades

porque... enfim... (riso) tenho um grupo por tras” (E1)

Variagao Média dos Capitais Proprios
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Gréfico 5. Variacdo média dos capitais proprios em euros

Fonte: Elaboracé&o propria

A rentabilidade liquida das vendas demonstra a ename lucro, apés impostos,

gue a empresa obtém com as vendas efetuadas.

Observando o Gréfico 6, podemos verificar que dopler de crise apresenta
resultados mais otimistas contrariamente ao peraodes da crise, pelo que em termos
analiticos temos para o periodo antes crise umdantid rentabilidade liquida das
vendas, 1,75% e durante a crise uma meédia de 2@4%0 verificado anteriormente,
no periodo de crise, o volume de negdcios aumerdatudo, ndo proporcional a sua
rentabilidade, o que significa que as empresasaaks venderem mais tiveram um

aumento significativo dos gastos de producao.

Este aumento dos gastos de producao foi referemo@sl entrevistas realizadas:

“ Ao nivel operacional esta inddstria tem uma quebt#&e a montante que € a questdo de

recurso” (E1)

“Aumentou muito o prego a matéria-prima” (E2)
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“Deixamos de pescar 60 mil toneladas para 18 melaxas, ... se nds olharmos para aquilo
que se pesca hoje, a industria conserveira purapgesmente tem muita dificuldade no acesso

a matéria-prima” (E3)

“A sardinha na lota atinge precos absolutamentenmortaveis para a industria” (E4).

Rentabilidade Liquida das Vendas
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Grafico 6. Rentabilidade liquida das vendas

Fonte: Elaboracé&o propria

A rotacdo do ativo total reflete a produtividadeutea empresa, em relagédo ao
seu ativo, o que significa que quanto maior foe @sicio, maior a performance do
investimento operacional. Assim, pela analise dafiG 7, podemos evidenciar dois
periodos distintos. O primeiro, entre 2006 e 2@M@es da crise, onde se observa uma
diminuicdo da rotagdo do ativo. Isto sugere um jdesadas vendas face aumento do
ativo. O segundo, entre 2011-2015, periodo de,cvisefica-se um ligeiro aumento

indiciando um ajuste na relacao entre as vendaatiganda empresa.

Em termos médios, verifica-se uma reducéo de lénfme o periodo antes crise e
0 periodo de crise. Esta reducdo deve-se a desprapalidade entre o aumento do

investimento e a rentabilidade das vendas.
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Grafico 7. Rotacdo do ativo

Fonte: Elaboracé&o propria

Segundo Gitman (1997), a alavancagem ou efeitoipticé#tdor é a razéo entre o

total do ativo e o total do capital proprio da eegar. Com o efeito da alavancagem os

acionistas vém o valor da empresa aumentar e co@sEznente a variacdo da
rentabilidade do capital (ROE).

No Grafico 8, podemos verificar, no periodo de 20060, que as empresas

estavam muito alavancadas, apresentavam-se magndeges de terceiros e mais

expostas ao risco. A partir de 2011, o grau deaaleagem estabilizou o que podera

demonstrar constrangimentos na obtencédo de crédajpstamentos no investimento

das empresas. Estes dados estéo refletidos nadizagbes das entrevistas:

“N6s nado recorremos a crédito, mas sei que tengael@ossos que recorrem a crédito e sdo

dificeis de conseguir” (E2)

“Havia a crise bancaria, os bancos estavam aretiéaito a toda a gente ... foi por isso que

depois tive que abrir o capital da empresa a nsgoms” (E3).
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Grafico 8. Alavancagem

Fonte: Elaboracé&o propria

A ROE, apresentada no Grafico 9, representa ahliédtale que os acionistas
obtém pelo capital que investiram na empresa. Asaimvaliacdo da evolugcédo deste
racio demonstra a eficiéncia média das empresaeio das conservas na criagdo de

valor para os acionistas.

Os resultados da analise da ROE ao total do setoomistram que houve um
melhor desempenho no periodo caraterizado por dqeerite crise (2011-2015). Os
resultados sugerem que a capacidade de adaptag&odEsmcas parece aumentar a
performance das empresas, 0 que esta de acordo quefoi relatado nas entrevistas:

“Esse momento de crise de 2011, ndo nos afetou inddstria de conservas ja estava bem

implementada e estd bem implementada” (E2)
“Reinventar a induastria (...) para nos mantermosa.to(E3)

“Se uma empresa tem uma linha que tem varios ppedutconsegue ter uma flexibilidade

maior (...) a flexibilidade tem impacto no resultadg’l)
E nos apuramentos do inquérito por questionariis; po

66,70% respondeu quéA nossa empresa adaptou-se facilmente as
exigéncias do mercada® 71,40% responderafA nossa empresa conseguiu

aumentar a sua rentabilidade”
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Grafico 9. ROE

Fonte: Elaboracé&o propria

Em suma, verificou-se que apesar dos riscos exégen@nddgenos que a
indUstria conserveira vivenciou no periodo de c¢risgta apresentou uma evolucao
positiva dos indicadores de rentabilidade, chegamdon resultado médio de 3,45%

superior a média da ROE no periodo anterior a 2ris4%.

A Tabela 13 faz referéncia a média das variaveis cpnstituem o modelo

DuPont, para o periodo antes crise e durante& cris

Tabela 13.Modelo DuPont

Modelo Dupont (média)

Periodo| (2008-2010) (2011 -2013)
Rent.das Vendgs 1,75% 2,02%
Rotac&o do Activp 0,78 0,86
Alavancagem Financera 2,07 1,98
ROE 2,74% 3,45%

Fonte: Elaboragéo Propria

Da analise da Tabela 13, podemos concluir que thurarperiodo de crise a
indUstria conserveira conseguiu aumentar a rerdadg das vendas, mesmo, como

alias ja abordamos, enfrentando os mais diversoediconalismos, como por exemplo
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0 aumento do preco da matéria-prima (azeite, peixeetal), reducdo das quotas de
pesca e falta de mao-de-obra especializada. A foom® este setor conseguiu superar
estas dificuldades deve-se a sua capacidade dmed@la@s alteracbes do mercado. Esta
adaptacdo € demonstrada pelo aumentando o seuenprodutos, diversificacdo dos

recursos, uso de matéria-prima congelada e aostimentos operacionais e estruturais.

A rotacdo do ativo também aumentou, o que mosteaagindustria conserveira
rentabilizou o investimento feito durante o periat#ocrise, de forma proporcional ao
aumento do volume de negocios, 0 que evidenciaeplaento estratégico indo ao

encontro das conclusdes anteriormente verificadaspitulo anterior.

O grau de alavancagem financeira, contrariamenseirdicadores anteriores,
reduziu e manteve-se inalterado durante o periaa@ride, o que demonstra uma
estratégia de reducdo de exposicdo ao risco, eetardevido aos constrangimentos na
obtencao de crédito e a necessidade de reforgoaghitais proprios.

Assim, e pelo que ja foi exposto, podemos congjug a industria conserveira é
uma industria flexivel, reconhecida tanto ao niwelnceiro como ao nivel operacional,
capaz de se adaptar as mudancas de ambiente dadmeresultando num aumento

positivo da sua rentabilidade.
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O presente estudo teve como principal objetivoisarab impacto da flexibilidade
(financeira e operacional) no desempenho econdéfiriaoceiro das empresas de peixe
portuguesas, sendo que especificamente se pro@bjativo 1) - analisar as qualidades
psicométricas do instrumento de recolha de dadodleddbilidade (financeira e
operacional); (objetivo 2) - caraterizar a flexiélde no periodo entre 2006 e 2016;
(objetivo 3) - identificar os principais obstaculdgenciados pelas empresas no periodo
de crise (2011-2015); (objetivo 4) - analisar gse#ss mais relevantes na relacao entre
a rentabilidade e a flexibilidade e (objetivo Sanalisar o desempenho financeiro das

empresas através das variaveis que compdem o modEiant.

Os principais resultados permitiram alcancar esbgstivos, designadamente: (i)
mostraram a capacidade do instrumento que avalikexibilidade discriminar os
sujeitos, bem como apresentou uma fidelidade ta,932, significando a existéncia
de uma muito boa consisténcia interna dos itengt{eb 1); (i) mostraram, ainda, que
durante o periodo compreendido entre 2006 e 2016etor passou por diversas
modificacdes, sendo que conseguiu implementar utjucto de estratégias adequadas,
que permitiram a sua adaptacdo as exigéncias deadwgr ou seja, uma maior
flexibilidade (objetivo 2); (iii) no periodo de eg transversal a todos os setores
industriais, as empresas de conservas de peixe a@i@sentam grandes
condicionalismos na sua flexibilidade e rentabdela talvez porque estivessem
preparadas para fazer face aos desafios (objedivdivd observou-se haver uma
correlagdo positiva entre a flexibilidade finanae® a operacional, sugerindo que
guando uma aumenta a outra acompanha esse movi(pbfgbovo 4); e (v) observou-
se que a inddstria conserveira aumentou a rerdabtléi das suas vendas no periodo de
crise; aumentou a rotacédo do ativo, sugerindo sepiga de planeamento estratégico e
reduziu o grau de alavancagem financeira, sugetiadar-se de uma industria flexivel

sob o ponto de vista operacional e financeiro (olge).

Foram diversos os obstaculos sentidos neste setdamando a necessidade de
haver uma maior flexibilizacdo da méo-de-obra; unaor necessidade de existirem
apoios a internacionalizacdo, nomeadamente no tiioea participacdo em feiras e

desenvolver enquadramentos legais mais proficusstao.

Consideramos que o presente estudo permitiu comggeeim pouco mais sobre
a realidade deste setor, aportando informactesous&deramos fundamentais para se

poder intervir. Ainda como ponto positivo, podemsablinhar o instrumento de recolha
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de dados — o inquérito por questionario — que pernmavaliar a flexibilidade
operacional e a financeira, que apontou para nideisfidelidade bastante bons,
fortalecendo a ideia de que se trata de um institorfededigno, ou seja, com grande

consisténcia interna o que acaba por solidificaessltados encontrados.

Apesar de identificarmos o0s pontos positivos dosgmee trabalho, néao
poderiamos deixar de refletir sobre os principaiastrangimentos sentidos que se
prendem com questdes temporais de conclusdo dalheab dificuldades na
administracdo dos inquéritos por questionario; ralguesisténcia das empresas para
participarem no estudo e dificuldades em se ideatifum instrumento capaz de
mensurar a flexibilidade e a rentabilidade das esgs.

Ultrapassados estes desafios, consideramos queosgstfuturos sobre esta
tematica e neste setor se configuram como fundamsemtssim, investigacdes futuras
devem ser conduzidas, com o intuito de analisareffexabilidade (operacional,
financeira, tecnoldgica e estrutural) das emprasasserveiras portuguesas; serem
criados instrumentos especificos e adequados ag, sgie possibilitem a recolha de
dados ndo apenas ao nivel da flexibilidade, comabéan da rentabilidade destas
empresas. Paralelamente, seria pertinente que essefs se configurassem numa
abordagem mista, ancorando-se em entrevistas samiesdas a outros responsaveis
pelas empresas, no sentido de se auscultar, dea foreis acurada, as suas reais

motivacdes e percecoes.

Apesar do exposto ndo poderiamos deixar de assmalassa concordancia com
o E4, designadamente quando este refere que “atir@ldonserveira é alimentar e tem
um grande impacto na vertente da saude, atenderiolona como as conservas sao
confecionadas, sendo mundialmente importante, testabte futuro, mas com a
condicdo fundamental que é ter matéria-prima peabathar, e disponibilidade de

acesso a precos industrializaveis”.

Consideramos que o presente estudo se assume oorponio de partida e nédo
como um ponto de chegada, ja que acreditamos qleugu investigacdo deve ser vista
como um produto inacabado, uma vez g aquilo que o homem ignora, ndo existe
para ele. Por isso o universo de cada um se resuwmm@manho de seu sabgklbert
Einstein).
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Anexos

ANEXO A — INQUERITO POR QUESTIONARIO

QUESTIONARIO
Flexibilidade e Desempenho Financeiro

O presente estudo encontra-se inserido no ambit@issertacdo para
conclusao do Mestrado em Financas Empresariaisnectano principal
objetivo analisar o impacto da flexibilidade no @®penho financeiro das

empresas de conservas portuguesas.
A sua participacédo é fundamental!

Nao existem respostas certas nem erradas, pelopedienos-lhe que

responda de forma sincera.

Como é do nosso interesse caraterizar o setor emf@cesas individuais,
em nenhuma circunstancia o nome da empresa ou ses&ol revelados a
propésito de alguma resposta, pelo que solicitaiotzd sinceridade nas

respostas.

Obrigado pela sua participacéo!
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1. Sexo
Masculino
Feminino

OO

2, Idade
18-35 anos
36-49 anos
Mais ou igual a 50 anos

00O

3. Escolaridade:

1° ciclo de estudos

29 ciclo de estudos

30 ciclo de estudos

Secundario

Bacharelato/Licenciatura

Mestrado

Doutoramento

Outra
Qual?

O0O0O0OO0O0O

4. E 0 CEO da Empresa? SimQ) Nio (O
4.1. Se respondeu NAO qual a sua funcio

4.2. Anos de experiéncia

anos

5. Em que ano a empresa foi criada:

6. Quantos colaboradores possui

7. Qual considera ser o sistema de gestio patente na sua empresa? Escolha apenas uma opcao.

Tradicional (organizagdo burocrata, hierarquica, rigida, formal e fungoes Isoladas)

Familiar (autoridade reconhecida e inquestionavel, comunicagdo aberta e informal,

flexibilidade nos processos de decisdo)

O

Empreendedor (Organizacao Informal, ndo hierarquica, sistemas flexiveis,

organizagdo horizontal e igualitaria)

Outro

O
Qual?

O

*CEO = Chief Executive Officer (Responsavel Executivo Maximo da empresa)
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Em seguida, gostariamos que respondesse as seguintes afirmacdes, colocando um circulo a
volta da opcao que mais se adequa a sua empresa, tendo em consideracao a seguinte
escala:

Discordo Discordo Concordo Concordo
totalmente totalmente
1 2 3 4

A empresa possui capacidade para ser financeiramente flexivel
1 |(rapidez na aprovagcdo de créditos, disponibilidade de recursos| 1 2 3|4
financeiros, obtengdo de suprimentos)

2 | Aempresa considera importante o crescimento das vendas 1 2 3 4

A empresa possui capacidade para financiar mudancas

3 L . . . - 12 3] 4
organizacionais internas (e.g., através de financiamento dos sdcios)

a A empresa possui capacidade para adquirir financiamentos 1 ’ 3|4
adicionais externos
A empresa considera que clientes satisfeitos sdo mais lucrativos para a

5 12 3] 4
empresa’?

6 A empresa considera que com colaboradores mais satisfeitos a sua 1 ’ 3|4
produtividade é superior?

7 | Aempresa considera importante o crescimento do lucro 12 3| 4

8 A empresa possui capacidade de autofinanciar aumentos de 1 ’ 3|4
producdo caso o mercado seja favoravel
A empresa tem capacidade de renegociar o prazo de pagamento

9 |. 12 3] 4
junto dos fornecedores

10 A empresa tem flexibilidade para adiar temporariamente os 1 ’ 3|4
pagamentos aos colaboradores

11 A empresa utiliza instrumentos/produtos bancarios para fazer face 1 » 3|4

as necessidades (factoring, conta caucionada, cartdo de crédito ...)

12 | A empresa tem por habito elaborar e executarum plano estratégico 12 3| 4

A empresa utiliza instrumentos de controlo (balanced scorecard,
13 |or¢amento, andlise econdmico-financeira, mapa de fluxo de caixa, | 1 2 3|4
etc...)

14 | A empresa entende os beneficios fiscais como captacao de recursos 12 3| 4
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Responda as seguintes afirmacgoes, colocando um circulo a volta da opcao que mais se
adequa a sua empresa, tendo em consideracao a seguinte escala:

Discordo Discordo Concordo Concordo
totalmente totalmente
1 2 3 4

A empresa considera importantes os racios de sucesso de novos

15 produtos

16 | A empresa considera importantes os niveis de lealdade dos clientes 123 | 4

A empresa possui capacidade para ser adaptar estruturalmente
17 | (Alterar o espaco Fisico, Alterar a capacidade tecnoldgica, captagéo| 1 | 2 | 3 | 4
de nova mdo de obra)

A empresa possui capacidade para mudar rapidamente o mix de

18 produtos em fungdo das mudangas de mercado 1121314
A empresa é flexivel com os recursos humanos (polivaléncia de mdo

19 - . . ~ 1|12 |3 |4
de obra, mdo de obra adaptdvel a varias fungées)

20 | No mercado das conservas a venda agressiva é a norma 12|34

21 A empresa tem capacidade para processar e operar com a 112131 a

informacdo do mercado

A empresa tem capacidade de ser operacionalmente flexivel (alterar
22 |0 processo produtivo, adapta¢do dos fatores de produgdo a| 1 | 2 | 3 | 4
produgdo de novos produtos)

23 | A empresa tem capacidade para recrutar bons colaboradores 12|34
24 | A empresa possui a capacidade para alterar os padrdes de trabalho 1 (2|34
25 | O mercado das conservas sofre de muitas “guerras promocionais” 1 (2|34

A empresa tem capacidade para reduzir os procedimentos

26 -
burocraticos

A empresa possui a capacidade para desenvolver rapidamente e
27 |introduzir novos produtos na linha de produgdo e adaptarse as| 1 | 2 | 3 | 4
exigéncias do mercado

28 | A empresa € recetiva a novas ideias/propostas pelos colaboradores 1 (2|34
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Responda as seguintes afirmacoes, colocando um circulo a volta da opcao que mais se
adequa a sua empresa, tendo em consideracao a seguinte escala:

Discordo Discordo Concordo Concordo
totalmente totalmente
1 2 3 4

No periodo entre 2011 e 2015:

A nossa empresa teve facilidade em financiar-se junto das

29 | . - 1 /2|3 )| 4
instituicdes de crédito
A nossa empresa adaptou-se facilmente as exigéncias do

30 P P 8 123 |a
mercado

31 A nossa empresa diversificou o seu negdcio (criacdo de novos 1 2 3 a
produtos, criacdo de produtos alternativos)

32 A nossa empresa nao teve constrangimentos no que concerne 1121314
aos recursos humanos
A nossa empresa seguiu o seu plano estratégico sem

33 _emp & P & 12|34
constrangimentos

34 | A nossa empresa conseguiu aumentar a sua rentabilidade 1 /2|3 | 4
A nossa empresa teve facilidade aumentar o prazo de pagamento

35 |. 1 /2|3 )| 4
junto dos fornecedores

36 | A nossa empresa aumentou as parcerias 1 2 3 4
A nossa empresa teve necessidade de procurar novos clientes em

37 1 /2|3 )| 4
novos mercados

38 | Foi importante redimensionar a estrutura da empresa 1 2 3 4
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Responda as seguintes afirmacdes, colocando um circulo a volta da opcao que
mais se adequa a sua empresa, tendo em consideracao a seguinte escala:

Discordo Discordo Concordo Concordo
totalmente totalmente
1 2 3 4

39

E importante que as equipas que implementam novas estratégias
tenham uma compreensdo clara dos objetivos e metas da
organizagao

40

Todos os gestores deverdo estar conscientes da direcdo estratégica
da organizacao

41

As estratégias carecem de verdadeiros lideres na organizagao

42

As estratégias da organizagdo sdo monitorizadas e alteradas, se for
necessario

43

Se uma estratégia falhar, é importante revé-la e tentar novamente

44

As decisGes estratégicas sdo definidas a partir de um processo
totalmente racional

45

E imprescindivel utilizar ferramentas de anélise/modelos de gestdo
(e.g., "os palpites" sdo o menos importante)

46

As discussOes interdepartamentais causam constrangimentos a
execucdo do planeamento estratégico

47

O planeamento estratégico é definido a partir das forcas da
organizagao

48

As regulamentagOes governamentais tém um grande impacto no
negdcio da empresa

49

As leis de prote¢do ambiental tém um grande impacto no nosso
negocio

50

A legislacdo em matéria da salde e seguranca possui grande
impacto no negdcio

51

As leis de empregabilidade tém um grande impacto no negdcio

52

As decisdes estratégicas sao influenciadas pela negociacdo e
compromisso

53

Uma empresa capaz de se adaptar a mudanca terd melhor
performance financeira

54

O sucesso de uma empresa é refletido na sua rentabilidade

Obrigado pela participacao!
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ANEXO B — GUIAO DE ENTREVISTA

1. Gostariamos de Ihe fazer um conjunto de questdesgaaaterizacdo global, designadamente a
sua idade, habilitacdes académicas, com que idecieu a sua atividade profissional, qual a
funcdo que exerce na empresa e desde quando.

2. A flexibilidade de uma empresa é a sua capacidad@reler e adaptar-se ao ambiente externo,
tanto ao nivel econémico, conjuntural e financea sua opinido as empresas deste setor
encontram-se preparadas? Ou seja, sera que egi@ctadas para se adaptar rapidamente ao
ambiente, tanto a nivel operacional como a nivelrfteiro?

3. A Industria Conserveira em geral, e a sua empnespagticular tém, certamente, preocupagdes
estratégicas... ou seja, estratégias de longo prdacgas e bem definidas? Como adotam
modelos de previsao e mecanismos de controlo égiras (orcamentacao, previsdes...)?

4. E caso a estratégia falhe. H4 alguma forma de adapsua empresa para fazer outra coisa?
Imagine que a sardinha deixa de existir em todastaceuropeia, sera que a sua empresa estaria
adaptada para fazer enlatado de atum?

5. O setor da Industria Conserveira é caraterizadomitos autores como um setor de gestao tipo
familiar, caréncia de méo-de-obra especializadsri¢des legais, forte concorréncia, dificuldade
na obtencéo de crédito bancario, entre outros. @dacom esta afirmac¢do? Quais 0s principais
obstaculos/maiores dificuldades vivenciados/as peaempresa e como os/as contorna?

6. E relativamente ao crédito bancério. Tem tido difiades em consegui-lo?

7. O periodo entre 2011 e 2015 foi considerado, ertuBalre toda a Europa, um periodo de crise.
Como é que a sua empresa conseguiu operar perantenstrangimentos existentes nesse
periodo?

8. Na sua perspetiva a flexibilidade possui impact® resultados financeiros da empresa? Como é
que isso acontece... pois sendo as empresas comaenflExiveis, a maioria apresenta
resultados negativos!
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