EM TEMPOS DE CRISE




Resultados ruins, baixa liquidez, pouca
cobertura e retracao do setor. Vocé que €
RI ja passou por isso? Ninguém estda imune.

por MARA DIAS

Nenhum setor da economia estd imune a crises e pres-
sdes em seu resultado. E muito raro um profissional de
Relacdes com Investidores reportar invariavelmente resul-
tados bons com crescimento de margens e aumento de
rentabilidade, satisfazendo sempre analistas e principal-
mente seus acionistas.

Frequentemente administradores e controladores de empresas
de capital aberto, devido a resultados ruins, resolvem ter uma
postura reativa e fechada em relacdo ao mercado, evitando se
expor para nao ter que dar explicacdes ou serem transparentes
sobre estratégias, metas e perspectivas futuras. De certa for-
ma, é comoda essa postura, € a zona de conforto. Essa situacao
normalmente ocorre quando a empresa possui um grupo na
gestdo com controle aciondrio e ndo depende dos votos de seus
acionistas para aprovar matérias nas Assembleias Gerais. A his-
toria nos ensina que se esconder pode tornar o monstro mais
feio do que ele realmente é.

Em situacdes extremas muitas empresas com agoes nego-
ciadas na bolsa resolveram ndo ter um gestor de relacoes
com investidores, exclusivamente dedicado a esta drea,
transferindo as atividades de RI para gestores de conta-
bilidade ou planejamento, que passam a fazer apenas o
exigido por lei de uma empresa com acoes listadas na
Bolsa. Acabam deixando o atendimento dedicado ao mer-
cado financeiro de lado, ou o préprio CEO ou CFO, quan-
do lhes convém, atendem acionistas mais importantes.
As exigéncias do Novo Mercado (mais alto nivel de go-
vernanc¢a da BM&FBovespa) ainda ndo sdo muitas para se
justificar a existéncia de um profissional de relagées com
investidores dedicado. Isto é factivel porque ndo é obri-
gatoério, por exemplo, a realizacdo de teleconferéncias de
resultado e nem mesmo o proprio release de resultados.
Além disso, outros documentos recebem atencdo “legal”
do 6rgdo regulador, ou seja, a preocupacgdo é com o cum-
primento da exigéncia e ndo se o contetido estd agregan-
do valor para o acionista.

Os periodos de pressdo e crise sdo os momentos onde o
desempenho do profissional de RI é realmente colocado
em cheque. Paradoxalmente, sdo periodos de reducdo (ou
corte) de pessoal e orcamento. Ou seja, além da tendéncia
da empresa se fechar, o profissional de RI conta com me-
nos recursos para tentar manter um canal de comunica-
cdo transparente com o mercado.

Atrair investidores ndo é uma tarefa tdo dificil no Brasil se
vocé for analisar que o nimero das empresas listadas na Bolsa
€ muito pequeno. Assim, as alternativas de investimento dos
fundos ndo sdo tdo amplas, como acontece em outros paises
com dindmicas macroecondmicas similares. Uma reportagem
publicada pelo site especializado em financas Infomoney, in-
titulada “Bovespa tem a mesma quantidade de empresas que
bolsa da Mongolia e Vietnd”, evidencia que a Bolsa de Valores
do Brasil (23° posicdo) estd longe de ser equiparada a de paises
emergentes na quantidade de empresas listadas, mesmo os fa-
mosamente conhecidos como BRICS, India (1 posiciio) e China
(6° posicdo), por exemplo, ou paises com economias subdesen-
volvidas e mais frdgeis que a brasileira, como Sérvia (6° posicao)
e Maldsia (12° posicdo).

Se levarmos em conta entdo que um grande niimero das em-
pesas listadas ndo tem liquidez (volume financeiro negociado)
suficiente e transparéncia minima para atrair investidores, o
universo das empresas atrativas de investimentos diminui con-
sideravelmente. Assim, atrair a atencdo de investidores ndo
é tarefa tdo drdua. Adicionalmente, o nimero de empresas
abrindo seu capital (IPO ou OPA em portugués) é cada vez me-
nor, e o de fechamento de capital s6 aumenta.

SE APROXIMAR DOS INVESTIDORES E ESSENCIAL
Mas, e vocé que é um RI, ou seja, o porta voz da empresa
perante o mercado, ndo vai atender seu telefone? Vai ne-
gar pedidos de reunido? Esperar que a liquidez diminua
cada vez mais e os potenciais investidores voltem suas
atencdes para novas empresas?
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Nao crie historias e nao
divulgue informacoes
relevantes apenas para
um investidor ou grupo
de investidores, isto é,
atencdo na equidade

das informacoes. , ,

Como entdo persuadir a Administracdo de sua empresa a ter
uma postura mais transparente e préxima com o mercado?

O profissional de RI precisa despertar a atencdo e a curiosi-
dade do analista ou investidor para, pelo menos, conhecer
a histéria da Companhia. A partir desse interesse, explicar
o business case, as vantagens competitivas e os potenciais
ganhos de valor. Nas épocas em que os resultados estdo
pressionados, as agdes jd serdo naturalmente negociadas
com desconto do real valor da empresa. Mas, com uma
postura da empresa de se manter distante do mercado,
esse desconto tende a aumentar exponencialmente.

Como fazer isso na prdtica, quando se estd reportando
resultados ruins e as perspectivas macroecondmicas do
setor ndo sdo promissoras? Ou quando a prépria Adminis-
tracdo ndo esteja favordvel ou suscetivel ao contato com
o mercado?

ENESTE MOMENTO QUE O RI DEMONSTRA

SEU REAL VALOR EPOTENCIAL

Se a Administracdo for remunerada com ac¢oes/opcdes da
empresa a tarefa de convencimento se torna mais simples,
pois os impactos de uma md performance das agdes sao
sentidas diretamente no bolso deles. Além disso, é impor-
tante saber quais sdo as metas da alta Administragdo. Ali-
ds, muitos investidores questionam isso em momentos de
resultados ruins, eles querem saber e ter certeza que o
management estd comprometido. Conhecer as metas dos
Administradores possibilita melhor percepcdo do empe-
nho com crescimento da empresa e esforco na geracio de
melhores resultados.
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Para ndo bater de frente com os diretores da empresa hd di-
versas alternativas que o RI pode usar de modo a estreitar o
relacionamento com o mercado. Vale lembrar que orcamento
baixo ndo é desculpa para se manter uma postura reativa:

e Estudar a base acionaria da empresa e de seus concorren-
tes, tanto local como de outros paises. Analisar quem esta
desde o IPO, separar por pessoa fisica e investidor institucio-
nal, separar por nacionalidade. Todo tipo de andlise é impor-
tante para conhecer seus investidores e, principalmente, os
potenciais (targets). Entrar em contato com quem comprou
ou vendeu a acdo para entender os motivos e esclarecer even-
tuais duavidas é essencial para o fortalecimento da imagem do
RI com os acionistas, além de ser uma atividade relativamen-
te facil, que ndo exige gasto financeiro. Contudo, com ferra-
mentas ou apoio especializado, tal tarefa é mais cirtrgica e
efetiva. A economia de dinheiro, por um lado, pode resultar
em dispéndio desnecessario de tempo, por outro. Na balanga,
o barato pode sair mais caro. Adicionalmente, se um investi-
dor inicia uma venda é preciso descobrir seu real motivo, de
modo a evitar qualquer tipo de percepc¢do errénea, provoca-
da constantemente por boatos no mercado.

e Nio tem orcamento para assinatura de terminal de in-
formacoes e dados financeiros? Vocé podera contar com o
apoio de uma consultoria de RI que contribuird com pes-
quisas, desenvolvendo relatérios periddicos customizados.

e Ap6s a divulgacado de resultados ruins ou bons, entre em
contato com os 20 (no minimo) maiores acionistas para
sanar eventuais dividas em relagdo a alguma linha do ba-
lango ou da demonstragdo de resultado, por exemplo. Seja
proativo. Pergunte se ele ficou com alguma dtvida apés a
teleconferéncia, se deseja marcar reuniao.

e Tente ressaltar as vantagens do setor em que a empresa
atua, principalmente as perspectivas e possiveis impactos
positivos que possam ocorrer em relacdo a mudancas ma-
croecondmicas.

e Ndo crie histérias e ndo divulgue informacoes relevantes
apenas para um investidor ou grupo de investidores, isto
é, atencdo na equidade das informagdes.

e Aproveite a época apos as divulga¢des, normalmente
mais tranquilas, para melhorar os seus materiais de comu-
nicagdo, entre eles, o website de relacdes com investido-
res. Peca ao seu fornecedor de solucdes em RI benchmark
com outras empresas no Brasil e no exterior.
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e Se a drea de RI sofrer reducdo no time é possivel con-
tar com um auxilio extra a um custo inferior ao de uma
contratacdo CLT: a contratacdo de uma consultoria de
RI. As tarefas mais operacionais podem ser transferidas
canalizando a dedicacdo da drea de RI para sua ativi-
dade fim. Além disso, contard com um grupo de espe-
cialistas para subsidid-lo em decisOes mais complexas
e desenvolver e pesquisar relatérios e informacodes es-
tratégicas. Para épocas de volume de trabalho maior,
como na divulgacdo de resultados, abertura de capital
ou follow-on, é possivel ainda contar fisicamente com
um tempordrio da consultoria para auxiliar nas ativida-
des. Com isso sua empresa conseguird manter o nivel
de qualidade do trabalho de divulgacdo, mesmo com o
time menor, sem aumentar o custo (geralmente o moti-
vo da reducdo da equipe).

¢ Relacionamento entre as dreas dentro da empresa é es-
sencial. Converse com o0s gestores de dreas de negdcios,
entenda as metas de cada drea e quais projetos estdo de-
senvolvendo. Vocé poderd descobrir informacgoes uteis e
valiosas para divulgar aos investidores.

e Tente participar de todas as reunides internas que con-
seguir, mesmo que ndo estiver diretamente relacionado
com a diretoria financeira. Pergunte se vocé pode partici-
par como ouvinte para entender melhor o negécio. Sem-
pre é possivel aprender coisas novas em reunioes das di-
versas dreas da empresa.

¢ Conheca todas as unidades de negdécio. Se sua empresa
for do setor industrial, é imprescindivel conhecer todas as
unidades operacionais, e com detalhes. Se possivel, orga-
nize reunides de analistas nas unidades industriais ou nas
regionais de sua empresa.

¢ Converse mais com analistas, ndo espere que eles te pro-
curem. Parece 6bvio e fdcil, mas requer sangue frio e paci-
éncia para tentar conversar com analistas sobre mercado.
Tente marcar um almogo ou café, para tentar saber mais
como pensam os analistas e como o mercado reage e se
comporta em momentos de resultados pressionados.

e Nido deixe de lado o investidor pessoa fisica, ele estd
sempre mais disposto a escutar sobre as empresas e seus
cases, além de muitos terem mais disposicdo de correr
riscos como, por exemplo, um administrador de carteira
de um grande banco. O investidor pessoa fisica ndo tem
regras nem compliance para seguir, como liquidez mini-
ma para aplicar seus recursos. Além disso, o cendrio atu-

22  REVISTARI Junho | Julho 2013

O profissional de RI nao
consegue sozinho melhorar

os resultados da empresa ou

o desempenho de suas acoes,
mas é o agente fundamental
para manter a transparéncia da
empresa com o mercado. , ,

al de juros baixos leva os investidores a buscarem mais
alternativas, e isso pode ser uma oportunidade. Esse tipo
de investidor também ndo vai te exigir reunides com
CEO, CFO ou até mesmo presidente do Conselho, como
muitos investidores institucionais, principalmente os es-
trangeiros, que s6 marcam reunioes com o RI se a “alta
administracdo” comparecer.

Lembrando que toda empresa estd suscetivel a passar por
momentos de resultados pressionados ou crises econo-
micas que abalam diretamente seu setor de atuacdo, ou
até mesmo sofrer forte influéncia de agéncias regulado-
ras. Mas a imagem e a credibilidade da Companhia pre-
cisam ser preservadas e valorizadas. O profissional de RI
ndo consegue sozinho melhorar os resultados da empre-
sa ou o desempenho de suas a¢des, mas é o agente fun-
damental para manter a transparéncia da empresa com
o mercado e estreitar o relacionamento com investidores
potenciais, de modo que, quando resultados melhores
forem divulgados, esse profissional seja reconhecido e
demandado pelo mercado. RI
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