RELACOES COM INVESTIDORES

Comparacgoes inter-setoriais

MARCIO VERISSIMO™

Um dos vicios em relacoes
com Investidores € sempre se
comparar com outras empresas
do setor. Isso ocorre por duas
razdes principais: a primeira €
uma competitividade natural
com as companhias que dispu-
tam o mesmo mercado; ade-
mais, a propria diretoria sem-
pre encara seu negocio compa-
rando-o com a concorréncia.

A outra € que os proprios
analistas, sobretudo os de
sell-side que possuem maior
contato com a companhia,
sao especializados por seto-
res, avaliam assim os resulta-
dos e, sempre que demandam
alguma informacao extra, fa-
lam que “a outra companhia
passa esses dados™.

De fato, nao ha mal ne-
nhum em realizar um bench-
mark do setor. Se todos seus
competidores abrirem uma
dada informacao, ¢ impres-
cindivel que vocé faga o mes-
mo. Se nenhum deles o fizer,
voce pode escolher entre ser
um exemplo ou simplesmente
segulr o padrao.

O que ndo pode acontecer €
restringir-se ao seu proprio se-
tor ¢ perder o contato com o0
restante do mercado. Afinal,
nao custa lembrar que, para o
mercado acionario, € melhor
ser a companhia com pior per-
formance de um setor com re-
sultados excelentes do que ser a
companhia com melhor perfor-
mance de um setor em crise.

Alguns setores sao conheci-
dos pela transparéncia e deta-
lhamento de suas informacoes
financeiras, enquanto outros
ndo fornecem sequer um fluxo
de caixa. Entao, existe um es-
pa¢co para a comparag¢ao no
planejamento, mas nao deve
ser 0 unico. E importante lem-
brar também que parte signifi-
cativa dos investidores € es-
trangeira, entao € relevante

realizar essas comparacoes
com benchmarks globais.

Outro erro comum em rela-
¢ao ao setor € assumir que oS
analistas e investidores ja co-
nhecem as tendéncias do mer-
cado como um todo e que ¢
preciso apontar apenas as
particularidades da propria
companhia.

O grau de importancia ¢ o ti-
po de informagdes setoriais
variam muito de setor para se-
tor.

Por exemplo, no caso de uma
companhia que produz € vende
commodities, 0s precos pratica-
dos pela companhia dependem
fundamentalmente do mercado.
Entao, comentarios sobre as
perspectivas de demanda e ofer-
ta dos produtos s3ao vitais, uma
vez que, ndo raro, esses fatores
€x0genos sao 0s principais de-
terminantes da rentabilidade —
por mais que a companhia tenha
uma perspectiva particular inte-
ressante para apresentar, seja
em termos de eficiéncia, custos,
qualidade, distribuicao, etc..

Em outros, pode ser que o
setor nao seja tao fundamental
na precificacao em si, mas po-
dem apontar outras importan-
tes tendéncias. Por exemplo, a
demanda do varejo tem tido
forte aceleracao em funcao do
crescimento da oferta de crédi-
to pessoal. Da mesma forma,
as menores taxas de juros e
prazos mais longos também
tem apontado tendéncias mui-
to positivas para o mercado de
bens duraveis, como o setor
imobiliario e automotivo.

Finalmente, as companhias
podem apresentar fatores pon-
tuais que afetam de maneira
permanente seus mercados.
Companhias de cigarro e bebi-
das podem enfrentar restri¢coes
regulatorias em termos de
marketing ou mesmo de ven-
da, afetando suas vendas.

Por outro lado, as compa-

nhias publicas desses setores
sofrem muito com o mercado
informal, onde ni3o se pagam
1impostos, ha concorréncia des-
leal e precos mais baixos. As-
sim, sempre que 0 governo
anuncia alguma medida capaz
de coibir essas praticas, € po-
sit1vo para essas companhias.
Muitas dessas tendéncias
podem parecer Obvias para di-
rigentes da propria companhia
ou analistas do setor. No en-
tanto, certamente esse nao € o
caso de alguns administrado-
res de portfolios ou analistas
de buy-side, que precisam
acompanhar dezenas de em-
presas simultaneamente.
Aléem disso, a diretoria da
empresa deveria ser quem me-
lhor entende o mercado. Com
auxilio de consultorias, forca de
vendas trabalhando o dia-a-dia,
equipes montadas para identifi-
car as tendéncias, uma compa-
nhia certamente esta melhor po-
sicionada para opinar sobre ten-
déncias de mercado que um
analista trabalhando sozinho.
* Consultor, especial para
Gazeta Mercantil
E-mail: ri@gazetamercantil.com.br
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