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Ha que se buscar a valorizag¢ao da profissao de RI para que o
Diretor de Relagoes com Investidores deixe de ser um cargo
acumulado por um executivo (geralmente CEO ou CFO)

e passe a contar com dedicacdo exclusiva.

por DORIS POMPEU ¢ PAULO HENRIQUE PRAES

Proximidade com a alta gestdo, boa remuneracdo, drea que
s6 gera despesas, agenda cheia de viagens (principalmente
ao exterior), participacdo em eventos, muitas reunioes, o
departamento que apenas cobra as informacoes e s6 traba-
lha mesmo a cada trés meses. Esses sdo alguns dos “clichés”
aplicados aos departamentos de relacdes com investidores
por outras dreas, na maioria dos casos, em empresas mais
recentemente listadas na Bolsa de Valores. Mas também ha
relatos similares em empresas tradicionais, com largo histé-
rico no mercado de capitais.

Se fosse em uma conversa informal, o borddo “sabe de nada,
inocente” teria um momento perfeito para ser empregado.

Ndo hd duvidas que, nos tltimos dez anos, a atividade e a
profissdo de relacdes com investidores registrou avancos
significativos, acompanhando a evolucdo do mercado de ca-
pitais brasileiro. Deixou de ser uma atividade “amplamente
desconhecida” para se tornar “vagamente conhecida” - ao
menos no meio financeiro. Contribuiram para isso, de for-
ma significativa, o boom de abertura de capitais em 2006
e 2007, a grande e importante atuagdo do IBRI - Instituto
Brasileiro de Relagdes com Investidores, e a Revista RI - com
mais de 16 anos de edi¢des mensais ininterruptas.

O crescimento da demanda por profissionais no mercado,
frente as novas empresas listadas em Bolsa, teve duplo efei-
to. Por um lado, foram alocados na funcdo em algumas com-
panhias profissionais de outras dreas que ndo tinham na
época qualquer experiéncia ou mesmo nocoes das ativida-
des de relacoes com investidores. Isso levou a algumas falhas
no atendimento de obrigacoes bdsicas — ou ndo tdo bdsicas,
alguns tropecos na divulgacdo de informacoes, e mesmo a
contratagoes de servicos ndo plenamente adequados.

Por outro lado, especialmente a medida que as falhas ocor-
riam, percebeu-se que o foco na capacitac¢do, formacao e valori-
zacdo do profissional eram fundamentais no desenvolvimento
da atividade. Também contribuiram algumas companhias que
foram muito competentes na elaboracdo de seus programas
de relacoes com investidores, além de contarmos no Pais com
grandes profissionais que hoje se tornaram referéncia para os
iniciantes (ndo serdo citados nomes para ndo incorrer em injustica,
eventualmente, esquecendo um ou outro nome).

Porém, nem tudo sdo flores, principalmente, se considerar-
mos os anos de 2013 e 2014 (talvez 2012 ja tenham dado
sinais disso). Ndo se pode afirmar, com convic¢do, mas ndo
seria fantasioso supor que o crescimento da demanda levou
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ao movimento mais bdsico da economia: demanda maior
que a oferta resulta em aumento dos precos, neste caso, da
remuneracdo. Quem ndo se lembra da “danca das cadeiras”
entre 2006 e 20077 Talvez isso tenha sido o catalisador de
um movimento observado no periodo citado. Procurando
ser mais claro: sem exigir muito esforco, para quem estd
hd mais de cinco anos no mercado é fdcil se lembrar de, no
minimo, trés profissionais com larga experiéncia que estao
fora do mercado no momento. Em sua maioria, profissionais
séniores, com reconhecida competéncia.

Ou seja, o “movimento” a que se refere o pardgrafo anterior
é o0 de companhias abertas, ou prestes a abrirem o capital,
recorrerem a profissionais sem experiéncia, muitas vezes
buscando internamente nas dreas de planejamento, marke-
ting, tesouraria, financas e mesmo no juridico, o profissional
para assumir as funcoes de RI. Mais uma vez, apenas para
ndo ocorrer em mal entendimento, é preciso esclarecer que
ndo se afirma aqui que tais profissionais sdo inaptos para a
funcdo. Muito pelo contrdrio, como a atividade de RI é mul-
tifuncional, jd que é preciso possuir (ou acumular) habilida-
des em marketing, financgas, direito, idiomas, redacdo, além
de muito jogo de cintura, permite a atuacdo de profissionais
com as mais variadas formacdes.

Isso é, possivelmente, uma das maiores caracteristicas da
atividade, essa diversidade e flexibilidade profissional. O
que incomoda, no entanto, é ver essas companhias ndo de-
dicarem um profissional exclusivamente para a fun¢do. Ou
seja, o (a) gerente de planejamento, tesouraria, juridico, fi-
nancas, marketing, enfim, qual seja, acumulando a funcao
de gerente de relagdes com investidores. Pior ainda é teste-
munhar companhias que, intencionalmente ou ndo, destru-
iram grandes programas de RI. Houve casos, nao sao poucos,
de dreas que contavam com profissionais muito bem quali-
ficados, com equipes e programas de destaque e que foram
praticamente desfeitas.

Tem sido comum reduzir o time de RI, eliminando cargos.
Substitui-se um gerente por um coordenador, ou mesmo um
analista assume as funcOes de gerente sendo remunerado
como analista. Onde havia trés ou quatro profissionais, fica
um - e ndo necessariamente o mais sénior — respondendo por
tudo sozinho, sem ter sequer quem atenda o telefone quando
precisa se ausentar para algum compromisso profissional. A
malfadada “EUquipe”. Enfim, hd vdrios exemplos no mercado.

Exagero? Exclua entdo da andlise as estatais, os grandes ban-
cos, elétricas e algumas telecom. Quais as Companhias que
tém mais de trés profissionais dedicados exclusivamente a drea
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de RI? D4 para contar nos dedos, ndo? Isso significa reducao
de custo ou desvalorizacdo da drea?

Nao é preciso descrever aqui sobre a busca pela eficiéncia
nas Companhias, fazer mais com menos, enfim, nem cabe
essa discussdo neste férum. Mas é fato que os orcamentos
das dreas de RI estdo cada vez mais enxutos. E menos re-
cursos significam necessariamente reducdo de pessoas, de
apoio externo (ou ainda a manutencdo de fornecedores me-
diocres - na esséncia da palavra, que entregam servico de
qualidade mediana), menor participagdo em eventos, resu-
mindo, menor exposi¢do. E muito comum que o or¢amento
das dreas de RI com investidores sejam extremamente aper-
tados, e ainda sofram novas reducoes frequentes. Mas, uma
drea que € o canal oficial de comunicagdo com os acionistas,
atuais e potenciais, pode reduzir sua exposicdo sem afetar
seu valor de mercado?

Consideremos o aspecto financeiro, o custo x beneficio da
companhia com o departamento de relacées com investi-
dores. A imagem de o departamento de RI ser um centro
de custos para a empresa, citada no inicio do artigo, parece
ser ainda tdo comum nas companhias abertas quanto erro-
nea ela é. Quando a drea de RI é capaz de contribuir, ainda
que muito levemente, para que a cotacdo das acoes de sua
companhia caia menos face um momento de adversidade do
mercado, da economia ou da prépria empresa, ou para que
suba um pouquinho mais em razdo de uma noticia positiva
bem divulgada, bem trabalhada, sua atuacdo se reflete em
alguns milhdes no valor de mercado da companhia. De fato
a drea de relacOes com investidores ndo gera receita direta,
mas esse considerado “centro de custos”, na verdade, tem a
possibilidade de gerar grande valor para todos os acionistas.
Infelizmente, isso raramente é considerado.

Pode se fazer um paralelo com um procedimento altamente
adotado pelas empresas, que é definir o valor de publicidade
como um percentual do faturamento. Ou seja, se o faturamen-
to cai, a exposicdo também diminui. Ndo seria exatamente este
o momento de aumentar a exposicao, quando o faturamento
caiu? Voltando ao mercado de R, os criticos podem dizer que o
mercado estd em mau momento, no Brasil e no mundo. E ver-
dade, ndo hd duvidas quanto a isso, mas nio é nesse momento
que os drivers de valor da companhia devem ser reafirmados?

Outro ponto da obsessdo pela reducdo dos custos é a con-
centragdo dos profissionais de RI em atividades operacio-
nais e burocrdticas, além da auséncia de investimento em
inovagdo e inteligéncia de mercado. Com isso, com a equipe
reduzida e a impossibilidade de contratacdo de apoio exter-
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no, ao invés de se dedicarem a questoes estratégicas, os Rls
precisam se dedicar ao cumprimento das obrigacoes legais
e burocracias internas. Como convencer a alta administra-
¢do a direcionar recursos para a realizacdo/participacdo em
eventos, reforco da equipe, renovacdo do website, ou con-
tratagdo de um perception study, andlise pds-conferéncia ou
targeting? Ou ainda a migracdo para um banco escriturador
que ofereca um melhor servico, a contratacdo de um forma-
dor de mercado que contribua para a melhora da liquidez, a
substituicdo daquele seu fornecedor de relacdes com investi-
dores que estd na Companhia desde o IPO (que muitas vezes
vocé nem contratou, foi “herdado”)? Como convencé-los de
que economiza-se direcionando para uma consultoria de RI
algumas demandas que estdo sendo repassadas para escri-
térios de advocacia a peso de ouro? Falta debate nas compa-
nhias ou hd exagerada passividade?

Vejam um grande exemplo em linha com a substituicdo de pro-
fissionais de RI por profissionais de outras dreas, sem experién-
cia, e o foco na redugao de custos: ji notaram a quantidade de
assessorias de imprensa que passaram a atuar em RI? Como se
jornalistas e analistas fossem o mesmo publico, com a mesma
abordagem, linguagem, estratégia. Sem falar nos aspectos re-
lacionados as normas, prazos, obrigacoes, questdes contdbeis,
estruturacdo financeira e prdticas especificas de relacoes com
investidores. Ainda mais surpreendente é saber que tais as-
sessorias tém encontrado algum espaco. Falha das assessorias
com reconhecida expertise na drea ou dos contratantes? Nao é
facil responder nenhuma destas questoes.

Apontar para a desvalorizagdo da atividade seria errdéneo
ap6s todo o trabalho feito pelo IBRI ao longo de sua exis-
téncia. Mas é bem provavel que se faca necessario uma nova
abordagem, e o IBRI € o instrumento perfeito para isso. Nao
se trata de critica, ou ainda da tentativa de pautar o Institu-
to, nem estd se afirmando que ele ndo faca isso. Mas é ne-
cessdrio um esforco adicional de todo o mercado para cons-
cientizacdo da alta administracdo, de acionistas e de contro-
ladores do que, de fato, representa a drea de RI, do quanto
vale uma drea que pode contribuir, por exemplo, para evitar
o declinio de 0,5% na cotacdo das acdes. Até mesmo os ana-
listas e acionistas, “clientes” da drea de RI, devem exercer
tal pressdo. E pura geragdo de valor. O custo da drea é irrele-
vante comparado com tal geracgdo. E neste sentido, de se le-
var tal mensagem principalmente aos acionistas, chega-se a
mais um ponto critico da profissdo: a limitac¢do da carreira.

H4 que se buscar a valorizacdo da profissdo para que o Di-
retor de Relacdes com Investidores deixe de ser um cargo
acumulado por um executivo (geralmente CEO ou CFO) e
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Apontar para a
desvalorizacao da atividade
seria erroneo apos todo
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Mas é bem provavel que se
faca necessario uma nova
abordagem, e 0 IBRI é 0
instrumento perfeito

para isso. , ,

passe a contar com dedicacdo exclusiva. Nao precisa gran-
de conhecimento para saber a quantidade de afazeres e res-
ponsabilidades que tais executivos jd possuem. Ao acumular
a funcdo de DRI como atividade acesséria ndo é humana-
mente possivel dispender a mesma qualidade e dedicacdo
se comparada com a fungdo original. Ao aumentar a parti-
cipacdo de DRI que ndo acumulam outros cargos (hoje essa
parcela é muito pequena), além dos beneficios 6bvios cria-se
um horizonte maior para o profissional de RI

Contudo, ainda se busca que os gerentes sejam exclusiva-
mente dedicados, o que se dird dos diretores de RI?

O momento atual pode até ndo ser de desespero, mas a luz ama-
rela estd acesa. Em 2014, pela primeira vez em dez anos, ndo
tivemos uma companhia estreante na Bolsa durante o primei-
ro semestre. Em compensacdo, a Revista RI trouxe na edicao
anterior a informacdo de que até abril, pelo menos 15 empre-
sas estrangeiras solicitaram oferta publica inicial no mercado
norte-americano. Soma-se a isso a quantidade de programas de
recompras em vigor e as companhias que jd manifestaram a
possibilidade de fechamento de capital no Brasil.

Estd cada vez mais ficil ser RI... RX

DORIS POMPEU E PAULO HENRIQUE PRAES
sdo diretores da GlobalRI.
www.globalri.com.br



