Corrida contabil Aracruz, Fosfértil e VCP ocupam ha trés anos o podio da publicacdo de balangos

Sair na frente conta ponto na
hora de divulgar os resultados

Carolina Mandl|
De Sdo Paulo

Javirourotina. Todo ano a Ara-
cruz inaugura a safra de balango.
Por volta do 102 dia do més se-
guinte ao fim de cada trimestre, a
fabricante de celulose divulga
seus resultados. A Fosfértil, de
fertilizantes, e a Votorantim Ce-
lulose e Papel (VCP) vém em se-
guida, segundo levantamento
com balangos dos dltimos trés
anos feito pela consultoria MZ
Consult a pedido do Valor.

As trés sao espécies raras no
universo das companhias de ca-
pital aberto A segunda leva de
resultados comega a aparecer
bem depois que elas publicaram
seus niimeros. E uma diferenca e
tanto, que pode ser explicada,
em parte, pelo fato de as opera-
¢oes dessas companhias serem
menos complexas que da mine-
radora Vale do Rio Doce, por
exemplo, que publicou os niime-
ros do segundo trimestre 45 dias
depois da Aracruz. No entanto,
ha também uma boa dose de es-
for¢o para usar a rapidez como
um diferencial na disputa pela
atengdo dos investidores.

A Aracruz decidiu divulgar os
resultados o mais ripido possivel
quando langou titulos (ADRs) no
mercado americano, em 1997.
“Nos Estados Unidos, as empre-
sas publicam o balango mais ce-
do. Nio poderiamos ficar para
trds”, explica Isac Zagury, diretor
derelagdes com investidores.

E por que outras empresas que
também tém papéis no exterior
— sdo quase 40 com ADRs nego-
ciados em Nova York — nio se-
guem o mesmo caminho? Para
especialistas, a questio vai desde
acomplexidade do negécio atéa
simples vontade de apresentar
seus niimeros o quanto antes pa-
ra os investidores.

“Quanto mais produtos e unida-
des uma empresa tiver, maior sera
odesafio”, afirma Rodolfo Zabisky,
presidente da MZ Consult.

No caso da Aracruz, diversos
especialistas em contabilidade
reconhecem que a empresa se es-
truturou muito bem para poder
ser a primeira a apresentar os ni-
meros. Porém eles também afir-
mam que ela leva a vantagem de
trabalhar praticamente com um
produto, a celulose, que € proces-
sado em trés unidades no Brasil.

Mas, mesmo companhias com
operagoes mais complexas seriam
capazes de antecipar seus balan-
¢os, acreditam os especialistas. “Se
a empresa tem um fechamento
contibil rigoroso a cada més e es-
trutura bem seu departamento
contébil,em 10 ou 15 dias & possi-
vel ter um balango”, explica Fran-
cisco Papellas, socio da firma de
auditoria Deloitte.

Em 1976, quando a Lei das So-
ciedades Anonimas estabeleceu o
prazo de 90 dias para a publicagio
dos balancos anuais e de 45 dias
para os trimestrais, os demonstra-
tivos eram feitos quase que na
ponta do Lipis. Hoje, a informati-
zagio possibilita a integragio de
varias dreas. Quem tem esses
softwares pode verificar seus resul-
tados on-line diariamente,

“Se uma empresa estiver toda
integrada com um mesmo siste-
ma, nao importa o nimero de
subsididrias ou de produtos. Em
dois dias ela terd seus resultados
preliminares”, explica Sérgio Va-
lério, gerente de produtos da
SAP, que fornece softwares de
contabilidade para empresas.

Os analistas e investidores
agradecem o esforgo e o investi-
mento. “Meu trabalho é baseado
em informagdes passadas e em
expectativa tio, o quanto an-
teseu pudl:r ter acesso aos dados,
melhor”, afirma Tania Chocolat,
analista do Unibanco.

A agilidade também tem uma
outra serventia: ela reduz a
chance de os dados financeiros
vazarem, o que ¢ dor de cabega
na certa para os administrado-
res. Além disso, mostra que os
executivos estio acompanhando
de perto o batimento do coragio
financeiro da empresa.

“Vejo melhor uma companhia
que apresenta os resultados an-
tes. Se a descriciao do fato econo-
mMIco ocorre muito proxima i ge-
ragao, isso quer dizer que a admi-
nistragio da empresa olha dia-
riamente seu desempenho e tem
a possibilidade de corrigir rapi-
damente eventuais erros”, diz Ri-
cardo Kobayashi, chefe de pes-
quisado Pactual.

Mas ndo sdo apenas os investi-
dores que se beneficiam dos ba-
langos mais céleres. “Nio acredi-
to em uma recompensa imedia-
ta. Mas, quando os resultados
saem antes, a qualidade dos rela-
torios dos analistas ¢ melhor. Co-
mo 5o os primeiros balancos, a
tendéncia é que sejam lidos com
mais cuidado”, afirma Valdir Ro-
que, diretor de relagdes com in-
vestidores da VCP.

Segundo Luiz Antonio Bona-
gura, diretor financeiro da Fos-
fértil, emitir o balango mais cedo
também mostra que a empresa ¢
transparente, aumentando a
confianca do investidor.

A petroquimica Braskem, cujo
balango do segundo trimestre saiu
20 dias depois do da Aracruz, estd
implantando sistemas que vdo in-
tegrar as mais variadas ireas da
empresa, permitindo que o balan-
¢o saia mais cedo. “Publicar antes
demonstra atengio pelo merca-
do”, explica José Marcos Treiger, di-
retor de relagdes com investidores.

Mas hi motivos que também le-
vam as companhias a querer divul-
gar o balango depois de seus con-
correntes. “Ha certas informagoes
que UMa empresa quer ver como a
concorrente vai tratar, por isso ela
prefere publicar o balango de-
pois”, diz José Luiz Ribeiro de Car-
valho, sécio da auditoria KPMG.

Provisdes e contingéncias sdo
alguns dos pontos mais passiveis
de discussio nos balangos. Por
causa disso, ¢ uma anedota re-
corrente entre especialistas em
balangos que o lucro & muitas
vezes, uma questio de opiniio.

Outro motivo comum para se
atrasar os resultados é nio que-
rer mostrar niimeros negativos.
“Quando os resultados nio vao
bem, ninguém quer ser o pati-
nho feio do setor”, afirma Papel-
las, da Deloitte.
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Zagury, da Aracruz: “Quanto antes sair o balango, mais facil fica para os analistas entenderem o que se passou com a empresa ™

Em cima da hora

Quantas empresas divulgam seus balangos em marco, Gitimo més para publicagdo*
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Quem atrasou

2002 Cemig. Celesc, Inepar,
Bombril ¢ Mundial

2003 Bombril, par ¢ Mundial

2004 Bombril ¢ Mundia

Fente MZ Comadt. * Levantamento fert com i companhians lstadus no 18X 100

Estados Unidos apertam o prazo de
entrega de demonstracoes financeiras

De Sdo Paulo

A Securities and Exchange
Commission (SEC), érgao res-
ponsdivel pela regulagio do
mercado de capitais americano,
estd reduzindo o prazo para a
divulgagio das demonstragoes
financeiras desde 2003. Naque-
le ano, os limites eram de 90 dias
para os balangos anuais e de 45
dias para os trimestrais. Cairam
para 75 e 40, respectivamente.
No proximo ano, os prazos se-
raode 60 e 35.

Esse prazo deveria ter passado
a valc.'l‘j;'l neste ano, mas, por cau-
sa da implantagio da lei de go-
vernanga corporativa Sarbanes-
Oxley, a SEC deu mais um ano pa-
ra as companhias. Como a lei im-
pos um maior rigor para a apre-
sentagio dos resultados, a SEC

avaliou que as companhias nao
conseguiriam implanti-las e, ao
mesmo tempo, antecipar a publi-
cacao dos resultados.

Para as companhias brasileiras
listadas no mercado americano,
essa alteragio nao tera impacto
porque para as empresas estran-
geiras continuam valendo o limi-
te de 90 dias apds o fim do ano.

Ma: as regras americanas
estivessem vigorando no Brasil,
menos da metade das compa-
nhias brasileiras listadas no IBX
100 cumpririam o prazo.

No Brasil, o prazo é de 45 dias
para os informativos trimestrais.
Ja os balangos anuais devem ser
enviados a Comissio de Valores
Mobilidrios (CVM) um més antes
da assembléia geral ordindria,
que precisa ser realizada nos pri-
meiros quatro meses do ano.

Quem divulgou primeiro

Aracruz ¢ Fosfértil

Aracruz, Fosfértil e VCP

70 VCP

Mas a reducio desse prazo €
um tema antigo na CVM. A area
técnica elaborou um relatério
com o objetivo de diminuir o pe-
riodo. O documento estd sendo
analisado pelo colegiado da au-
tarquia. Depois disso, ainda pas-
sari por uma audiéncia pablica.

“A lei [das sociedades andni-
mas| € de 1976, uma ¢época em
que os sistemas nio eram ele-
tronicos. Hoje € muito mais ra-
pido publicar um balango”, afir-
ma Alexandre de Almeida, ge-
rente de relagbes com empresas
daCVM.

Mas, para ele, um fator que
pode tornar mais lenta a prepa-
racio do balanco é a constitui-
¢io de empresas holdings, que
dependem das demonstragdes
financeiras de diversas compa-
nhias. (CM)




