RELACGES COM INVESTIDORES

Falando de dinheiro, ndo de politic'a

MAéRcio VERissimo*

Nos 1ltimos tempos, algumas
empresas brasileiras foram alvo
de ac¢es externas que prejudica-
ram suas atividades normais.

Tais agdes incluem a invasdo
de terras de empresas de celu-
lose pelo MST e a nacionaliza-
¢do das reservas naturais da
Bolivia e a conseqiiéncia dessa
atitude para a Petrobras.

‘Vamos nos esquivar de co-
mentar se o0 MST e a Bolivia
tém o direito de reclamar a pos-
se de tais bens, se 0 modo que
eles o fizeram foi correto, bem
como se a resposta governa-
mental foi adequada, visto que
esse enfoque ja foi amplamente
avaliado e discutido por espe-
cialistas no assunto.

Portanto, atemo-nos aqui ao
impacto dessas atitudes sobre o
valor das agdes dessas compa-
nhias, as atitudes da diretoria
dessas companhias, o impacto
sobre seus investidores e 0 que
se espera da area de relagdes
com investidores nesses casos.

O impacto sobre o valor das
agdes das companhias é direta-
mente proporcional ao impac-
to desses fatores externos nos
seus resultados. Naturalmen-
te, os investidores precificam
esse impacto considerando o
pior cendrio possivel para
avaliar conservadoramente o
potencial de suas perdas.

Justamente nesse ponto, o pa-
pel da area de Relagbes com In-
vestidores ¢ essencial. Correta-
mente, em caso de incerteza, os
investidores procuram avaliar o
risco maximo que estio corren-
do. Cabe a drea de RI explicar
detalhadamente o potencial de
perda decorrente desses eventos,
permitindo que os investidores
consigam fazer uma anélise
mais adequada dos riscos, evi-
tando assim um impacto maior
sobre o valor da agdo.

No caso desses dois exemplos,
de invasdes de terras e da nacio-
naliza¢do das reservas bolivia-

nas, o impacto sobre os resulta-
dos das companhias é pequeno.

As de papel e celulose ja
possuem até um historico de
eventos semelhantes e conti-
nuam firmes e fortes.

No caso da Petrobras, o mi-
mero de paginas de jornal dedi-
cadas ao caso faz parecer que a
faléncia esta na esquina, contudo
as operagOes de gas sdo relativa-
mente pequenas e o tamanho da
crise ainda menor, uma vez a
Bolivia ndo pode prescindir de
vender seu gas para o Brasil.

E natural, portanto, que o im-
pacto dessas adversidades tenha
sido pequeno sobre o valor das
agdes. Contudo, o importante é
ressaltar que, independente do
tamanho, o papel do RI é ajudar
os investidores a quantificar esse
efeito para ndo serem surpreen-
didos depois, arruinando a cre-
dibilidade da companhia.

Do ponto de vista mais am-
plo, de comunicagdo financei-
ra, as empresas reagiram de
formas diversas.

As empresas de celulose, tipi-
camente, ressaltam a ilegalidade
dos atos do MST, mas sem es-
tardalhago e até aceitam nego-
ciar uma solugio. Uma medida
muito inteligente, se considerar-
mos que o MST estd mais inte-
ressado em publicidade do que
nas terras em si, nesses casos on-
de a terra ¢ produtiva.

Por outro lado, até pela reper-
cussdo, as declaragdes do presi-
dente da Petrobras de que a na-
cionalizagdo das reservas boli-
vianas impactariam o pre¢o
receberam grande destaque.

Elas foram imediatamente
refutadas pelo governo brasi-
leiro, 0 que em principio colo-
ca uma importante questio: se
o acionista controlador nio es-
taria gerando uma ingeréncia
em uma empresa privada (ain-
da que o controlador seja o go-
verno) em seu beneficio e pre-
juizo dos minoritarios.

Em tese, sim. Porém, no

mundo real, nenhuma empresa
em drea estratégica pode evitar
influéncia do governo, inde-
pendente de-possuir ou nio ca-

~ pital estatal.

Ademais, as duas partes to-
maram as posi¢des esperadas
diante de seu piblico, mas o
que efetivamente sera feito ndo
esta claro. Provavelmente, um
meijo termo serd o resultado fi-
nal, comoe tem sido em outros
casos semelhantes.

Note que isso ndo é um claro
prejuizo para o minoritario.
Apesar de o presidente da com-
panhia ter marcado uma posi-
¢do, € provavel que fosse ape-
nas para garantir forga na nego-
ciagdo. Afinal, repassar
integralmente os custos para o
consumidor também tem um
custo importante para a ima-
gem da companhia.

Assim, a companhia devc
achar uma solugdo adequad.
para o caso e cabe ao Rl infor-
mar adequadamente quais sio
os termos finais do seu compro-
misso, quais as possiveis perda-
com esse processo (que atual-
mente parecem inevitaveis, ma-
pequenas para a companhia) e ¢
que orientou esse resultado, de
monstrando que nido houve in
geréncia do controlador.
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