Legismap Roncarati
Empresas e profissionais de Rl mostram-se mais maduros para enfrentar os desafios diante da recessao
econdmica instalada no Brasil, revela estudo da Deloitte em parceria com o IBRI

Houve um aumento do numero de pedidos de recuperacao judicial, como forma das
empresas se reestruturarem e permanecerem em operacao;

A atividade dos profissionais de RI se tornou mais abrangente e integrada a outras
dreas das organizacoes.

O contexto brasileiro dos Ultimos anos foi marcado por incertezas politicas e recessdo econémica.
Diante desse cendrio, a pesquisa “Reestruturacao empresarial e comunicacao com
investidores: Amadurecimento em meio a crise”, realizada pela Deloitte em parceria com o
Instituto Brasileiro de Relacdes com Investidores (IBRI), aponta que tanto os profissionais de Rl
quanto as empresas atuantes no Pais estdo mais maduros para enfrentar situacdes provenientes de
uma economia adversa.

Os representantes das empresas que participaram do estudo ja compreendem que a reestruturacao
- sendo ela estratégica, operacional ou financeira - pode ser uma das principais iniciativas para se
manterem ativas, além de considerarem a negociacao de dividas junto aos seus credores e
devedores, tais como clientes inadimplentes e fornecedores, para sobreviverem a crise.

Ja os profissionais de Relacdes com Investidores (RI), que tém o papel de reportar ao mercado de
que modo a recessao afeta os resultados das companhias, priorizam o desafio de melhorar a
percepcao do valor da empresa para o acionista e desejam captar a percepcao do mercado e
repassa-la a alta administracdo. Essa visdo é fruto, além da situacao econ6mica atual, das
operacoes anticorrupgao, que impactaram a imagem de organizacdes consolidadas e reduziram a
confianca dos investidores e acionistas nas empresas.

Os participantes do estudo apontam que gerir as financas e se relacionar com o mercado sao os
principais desafios. Para chegar a estes resultados, a pesquisa, que marca o 112 ano de parceria da
Deloitte com o IBRI, contou com a participacao de 224 profissionais, sendo 167 das areas de
financas, controladoria, contabilidade e novos negécios, 35 de relacdes com investidores, 18 de
gestdo de fundos e carteiras de investimento e de reorganizacdo de empresas! e 4 juizes.

Estratégias em tempos de incerteza

“Percebemos um amadurecimento na postura das empresas quando analisamos as suas
estratégias de sobrevivéncia em meio a periodos de incerteza econdmica. Hoje, é visivel que as
companhias ja fazem uso de diversas praticas para se manterem ativas e competitivas no mercado,
como a reorganizacao de suas operacoes e renegociacao de suas dividas”, comenta Luis Vasco,
sécio-lider da drea de Reestruturacdao Empresarial da Deloitte.

Outro indicador levantado pela pesquisa revela que as empresas incrementaram suas
renegociagdes de dividas de seus clientes entre 2012 a 2017, priorizando aquelas dos clientes
inadimplentes e com fornecedores, em detrimento daquelas com instituicdes financeiras ou o Fisco.
Em um recorte mais recente, entre 2015 e 2017, 59% das empresas aumentaram a renegociacao
de dividas dos inadimplentes - movimento que repete a tendéncia observada de 2012 a 2014.

No tocante as dividas com fornecedores, cerca de 45% intensificaram as negociacdées no mesmo
periodo. Para o futuro breve, 57% das empresas acreditam que as negociacdes dos clientes
inadimplentes vao aumentar entre 2018 e 2020, enquanto 46% dos respondentes pretendem mirar
as renegociacdes com fornecedores.

A percepcao de que a crise chegou a toda cadeia de valor fica evidenciada pelos seguintes dados:
66% das organizacdes revelam que o numero de clientes que entraram com pedidos de
recuperacao judicial aumentou nos Ultimos trés anos. Outros 60% declararam ter fornecedores que
entraram com pedidos de recuperacao e 53% viram seus concorrentes na mesma situacao.
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A pesquisa revela que, no inicio da crise, entre 2012 e 2014, as companhias aumentaram seus
gastos com tributos, com a folha de pagamento e com ativos permanentes. J4 no auge da recessao,
entre 2015 e 2017, os tributos continuaram a ser um ponto relevante, enquanto os estoques e o
nimero de funcionarios diminuiram.

Manter a competitividade, vislumbrando a retomada da atividade econémica no cenario que se
desenha apés 2018, parece ser a aposta das empresas. Sem se prender ao passado recente dificil,
elas olham para o futuro com um otimismo, pois 92% acreditam que conseguirao aumentar sua
receita liquida, e 80% delas planejam aumentar os ativos permanentes, um claro indicio de que as
companhias estao mais confiantes na retomada do crescimento do PIB para realizar seus
investimentos.

Foram 167 empresas de diferentes portes, setores de atividade e niveis de maturidade que
participaram da pesquisa. Cerca de 80% possuem mais de 15 anos de operacao; 34% possuem
capital estrangeiro e 35% registram faturamento de até R$ 100 milhdes. Os setores com maior
representatividade na amostra sao comércio, servicos de tecnologia da informacao e agronegécio.

A perspectiva do RI

Este mesmo cendrio revelou-se um desafio para os profissionais de Relagdes com Investidores, que
tém o papel de reportar ao mercado de que modo a recessdo afetou os resultados das companhias.
Além da crise, as operacdes anticorrupcao atingiram segmentos importantes, afetando a imagem
de organizacdes consolidadas e reduzindo a confianca dos investidores e acionistas nas empresas
que atuam no Brasil.

Desta forma, a andlise do periodo 2015-2017 mostra um profissional de Rl que prioriza o desafio de
melhorar a percepcao do valor da empresa para o acionista e que deseja captar a percepcao do
mercado e repassa-las a alta administracao. O profissional atual também esta preocupado com a
reestruturacao de sua proépria area e com o acUmulo de funcoes, além de garantir que o feedback
das partes interessadas seja enderecado pela organizagao.

“QOs profissionais de Relagcdes com Investidores (RI) estdo mais atentos em comunicar de maneira
transparente e objetiva as informagdes sobre suas empresas com os publicos de interesse -
inclusive a atividade de Rl estd cada vez mais conectada a gestao de riscos da companhia”,
comenta Guilherme Setubal, diretor-presidente do Instituto Brasileiro de Relacdes com Investidores
(IBRI).

No gue tange as perspectivas de curto prazo (2018 a 2020), a tarefa de melhorar a percepcao do
valor da empresa para o acionista continuara sendo a prioridade para a area de Rl. Nos préximos
dois anos, pouco mais da metade dos analistas focara em captar a percepcao do mercado e
repassa-la a lideranca da empresa.

H4, contudo, algumas diferencas entre as prioridades do profissional de Rl quando confrontadas as
dos investidores. Como exemplo, destaca-se que “captar a percepcdo do mercado e repassar a alta
administracao” foi a terceira opcdo entre 2015 e 2017 na ordem de importancia ao profissional de
RI. J& na visdo dos investidores, a questdo é apenas a sexta prioridade. Outra diferenca estd em
“ampliar a cobertura de analistas” - quinta prioridade dos investidores e nona para os Rls. Como
ponto similar estd a “melhoria da percepcao do valor da empresa para os préximos anos”, principal
prioridade tanto para investidores quanto para Rls.

Para o levantamento, participaram 35 profissionais de RI, a maioria em cargos de gerente e diretor
(54%), predominantemente de empresas de capital nacional (83%), com sede administrativa na
regiao Sudeste (77%) e de controle familiar (44%) e de setores diversificados - atividades
financeiras, holdings, fundos de gestdo, servicos de transporte e logistica, siderurgia e metalurgia,
entre outros.

A visao dos investidores
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Apesar de um contexto delicado, a crise pode trazer aprendizados importantes. Para a maioria dos
investidores entrevistados pela pesquisa, a queda da atividade econ6mica brasileira registrada nos
Gltimos trés anos, somada a outros fatores negativos, trouxe pelo menos um efeito positivo: o
amadurecimento das empresas brasileiras.

Para enfrentar esse periodo adverso, as organizacdes tiveram de aprimorar sua gestao de
governanca e suas acdes de transparéncia com o mercado, entre outras prioridades que devem
contribuir para uma postura mais preparada quando a economia voltar a crescer.

Fizeram parte do estudo 18 administradores de fundos e carteiras de investimentos, sendo 80%
gerentes, superintendentes, diretores e presidentes; trés quartos dos entrevistados desse grupo
administram pelo menos de R$ 1 bilhdo de ativos.

Lei das Faléncias

Em vigor desde 2005, a Lei de Recuperacao de Empresas e Faléncias completou 13 anos em 2018 e
sua promulgacao culminou na criacdo de varas especializadas em faléncias e recuperacoes judiciais
no ambito do Poder Judiciario, fator apontado pelo mercado como de extrema importancia para
processos bem-sucedidos. A crise impulsionou o nimero de faléncias (25%) e recuperacdes
judiciais (91%) em curso, com base em dados da Serasa Experian que analisam os ultimos quatro
anos. Outro impacto deste periodo é o amadurecimento dos processos de recuperacao judicial, que
estdao mais robustos e vidveis para todas as partes envolvidas.

Juizes, investidores, instituicdes financeiras e empresas participantes neste estudo ressaltam que,
apesar de ser um instrumento importante e que evoluiu ao longo dos Ultimos 13 anos, a
recuperacao judicial (R]) ainda é vista como Ultimo recurso pelas empresas. Embora culturalmente
0 empresario brasileiro relute a entrar com o pedido de recuperacao, postergando ao maximo sua
aplicacao, os juizes entrevistados para a pesquisa apontaram que ha diversos casos bem-sucedidos
e céleres de RJs, com planos de recuperacao que atendem as demandas das diversas partes
interessadas envolvidas no processo, e também de empresas, antes insolventes, que adquirem
grandes chances de retornarem ao mercado em melhores posicoes.

Nota 1 - Dentre os 18 profissionais entrevistados que representam fundos e carteiras de
investimento, had um superintendente de reorganizacdo de empresas de uma instituicdo financeira.

Fonte: Deloitte, em 21.06.2018.
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