B RELACOES CoM O INVESTIDOR

Qual o futuro dos relatorios anuais?

Rodolfo Zabisky*

A principal ferramenta de pres-
tagdo de contas aos acionistas de
companhias abertas tem sido, tra-
dicionalmente, o relatorio anual.
Nio ha atividade de relagdes com
investidores que demande mais
energia, tempo e recursos do que a
elaboragdo desses relatorios.

Considerando que um nimero
significativo de empresas inicia
sua elaboragdo assim que termi-
nam as atividades de divulgagdo
dos resultados relativos ao tercei-
ro trimestre, agora em novembro,
estamos sumarizando os princi-
pais pontos a serem considerados
no desenvolvimento de relatorios
eficazes, observadas as tendén-
cias de versdes on-line, simplici-
dade e foco no futuro.

Um bom projeto grafico é
aquele que desperta o interesse do
leitor por um determinado tema
base e o estimula a ler o seu con-
teado, ja a partir da capa. Um bom
projeto grafico ndo deve ser a ra-
zdo da existéncia do relatdrio
anual, mas sim facilitar a vida dos
investidores e analistas no sentido
de estes identificarem rapidamen-
te os diferenciais da companhia e
os fatores geradores de valor.

Estratégia dos negocios, pla-
nos de crescimento e sustentabi-
lidade, ativos intangiveis, condi-
¢oes de superagdo de resultados,
mesmo em condigdes adversas,
precisam estar presentes em todo
o relatorio.

Apresentando essas informa-
¢oes em diversas partes do relato-
rio e em formatos variados, a
companhia assegura que as men-
sagens principais alcancem a
maior parte do publico-alvo. Os
investidores ndo compram agdes
tendo por base os resultados his-
toricos da companhia. O interesse
deles é orientado por potencial fu-
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Principais desafios dos relatérios anuais

+{ Transparéncia financeira e simplicidade de linguagem. Novos
requisitos contabeis para relatorios financeiros, legislagdo mais exigente

e demanda por processos de divuigagdo padronizados e eficientes

L =1 pressionam as companhias por maior transparéncia.

Contudo, maior transparéncia ndo significa que investidores fiquem melhor informados.
Os novos relatérios anuais serdo redigidos com uma linguagem mais simples e direta.
A Internet cresce em importancia, pela possibilidade de utilizagao de outras formas
de comunicagao, flexibilidade na manipulagdo de informagdes e atualizagéo continua.

irdo conter i

metodologias para respectivas

Diversidade do pablico-alvo. O que na década de 30 era simplesmente
uma prestagdo de contas aos acionistas (stockholders), os relatérios
anuais passaram a contemplar um piiblico mais diversificado (stakeholders)
com segbes sobre responsabilidade corporativa (incluindo funcionarios,
fornecedores e clientes) e responsabilidade social ou ambiental (incluindo comunidade
local, governo, agéncias reguladoras e a sociedade em geral). Esse fato contribui para
uma maior complexidade dos relatérios e devera ser equacionado.

sobre o futuro dos negécios e a estratégia a ser executada.
_| A alta administragao precisa convencer seus stakeholders e, em especial,
seus investidores, quanto & qualidade das perspectivas futuras. Os relatérios
que permitam melhor compreenséo do desempenho
da prépria companhia e de seus concorrentes.Ativos intangiveis (capital humano,
clientes e estrutura financeira) ganham relevancia e novos relatorios anuais conterdo

valoragbes, propiciando
avaliadas quanto ao sucesso na maximizagéo dessas medidas.

que companhias sejam

turo, antecipagio de desempenho
e competéncia da alta administra-
¢do em superar expectativas.

A comunicag¢ado deve ser feita
de forma consistente e comparti-
lhar todas as informagdes rele-

vantes (inclusive as negativas)

com leitores. Por exemplo, a car-
ta aos acionistas de Rick Wago-
ner, presidente € CEO da General
Motors, comega assim: “Vejam o
que ha de novo na estratégia da
GM nesse ano: Nada.”

Mas o melhor vem depois. Ele
cita explicitamente que ndo estdo
satisfeitos com o desempenho e
que sente falta dos tempos em que
havia “paix@o” na companhia, pai-
x30 essa que ele entende precisa
ser resgatada para trazer a GM de
volta a lideranga.

Apesar de o relatorio anual ser
utilizado para atingir diversos
“stakeholders”, é importante fi-
car claro que o publico principal
¢é formado por investidores e ana-
listas, e que as informagdes de-
vem ser fornecidas para atender
as expectativas dessa audiéncia,
com diferentes niveis de sofisti-
cac¢do financeira.

Independentemente do porte da
empresa, investidores buscam
conforto na lideranga e na qualida-
de da alta administragdo.

As estruturas de governanga
corporativa ganham importincia
e merecem tratamento diferen-
ciado, inclusive na mensagem
aos acionistas.

A secdo de revisdo das opera-
¢oOes deve prover forte sentimento
de criagdo de valor, discutindo em
detalhe o posicionamento compe-
titivo, a participagdo de mercado,
as alavancas de crescimento mer-

cadologico, as estratégias e as
margens de contribuigao.

O processo de educagio de
acionistas (atuais e potenciais)
quanto ao potencial de investimen-
to em agdes requer tempo, deter-
minagdo e esfor¢o continuo.

E como qualquer outro projeto
relevante, o desenvolvimento do
relatorio anual precisa de uma li-
deranga que domine a variavel
tempo e esteja familiarizado com
as diversas etapas do processo
produtivo, inclusive impressio e
distribuigdo. Esse processo leva
em média trés a quatro meses pa-
ra sua conclusdo.

Investidores institucionais
continuam a crescer de importin-
cia como percentual do mercado,
e uma pesquisa recente revela
que os analistas de “sell-side” so
freram redugdo, com conseqiien-
te diminuigdo dos relatorios de
pesquisa emitidos.

Essas tendéncias fazem com
que as companhias, independen-
temente do grau de liquidez no
Bovespa, dependam muito mais
delas proprias para levar a men-
sagem de investimento ao seu pu-
blico-alvo. E o relatério anual
permanece como principal docu-
mento para explicar e vender
continuamente a companbhia.

Opinido

Entendemos que o relatério
anual do futuro diferira significa-
tivamente da média dos relatorios
atualmente publicados no Brasil.
Sua elaborag¢do demandara novas
habilidades e competéncias por
parte do responsavel pela coorde-
nac¢do dos trabalhos.

O relatério contera informa-
¢des mais personalizadas e dis-
poniveis em varios formatos,
com énfase a versdo on-line na
Internet, com revisdes continuas
e dinamicas. O seu foco serd em
como a companhia tende a de-
sempenhar no futuro.
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