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O PRIVATE EQUITY E A GOVERNANCA CORPORATIVA
A expectativa de sucesso de investimentos de Private Equity - (PE) € a valoriza¢do da
empresa, sendo que o ganho financeiro se realiza com uma saida do negocio no momento
certo e nas condicdes operacionais adequadas. Mas isso s6 ndo basta, pois a valoriza¢do do
patrimdnio, esta na razdo direta da expectativa do crescimento sustentdvel do negdcio e no
aumento do faturamento da empresa.
Os Fatores
Os fatores de analise que levam um investidor a aplicar os recursos de um Fundo Private
Equity em uma empresa existente, sdo as suas capacidades de geracdo de caixa e
valorizacdo do seu patrimOnio em alguns anos, que justificam correr o risco associado ao
empreendedor.
Podemos afirmar entdo, que o investimento € o fator condicionado para o crescimento da
empresa, mas a Governanga Corporativa € fator condicionante para sustentar o sucesso das
operagoes.
O Capital
Nem sempre o capital investido pela PE € suficiente para alcancar os objetivos de
valorizacdo do empreendimento.
Virios fatores de organizagdo interna influenciam os resultados do crescimento tais como, a
tecnologia de informacdo utilizada, os recursos humanos, os processos produtivos e outros
métodos e procedimentos de controle, sdo também condi¢des necessdrias e devem ser
avaliados antes do investimento, ou ainda durante a fase de analise prévia do negocio.
Esse exercicio, todas as empresas de Private Equity, Bancos de Investimentos ou
Investidores Institucionais, j4 fazem rotineiramente, descartando investimentos em
empresas pelos mais variados motivos, com base em dados fornecidos pela empresa, mas
somente com analises técnicas, de viabilidade econdmica — financeira e de capacidade de
gestdo. Sem duivida essa analise previa da viabilidade da empresa é importante, mas serve
somente para poder avangar nas negociagcdes com um pouco mais de seguranca.
As Garantias
Nem sempre as garantias juridicas sobre o capital investido pelo PE sdo suficientes para
assegurar o sucesso do negocio. Novamente outros fatores interferem no processo.
Nao basta contratar advogados para redigirem um Acordo de Acionistas ou revisar 0s
Estatutos da empresa, considerando que as garantias juridicas sdo suficientes para suportar
a 16gica do mercado e obter o sucesso nos negocios.
Sem duivida, os documentos juridicos sdo importantes, mas somente servem para tird-los da
gaveta, na hora de disputas incontroldveis pelo Sistema de Governanga Corporativa.
Os Controles
Nem sempre o assento na cadeira do Conselho de Administra¢do do socio do PE ou de seu
representante € o suficiente para garantir o acesso as informacdes relevantes para o
acompanhamento dos negdcios. Para tanto, o Comité Executivo € de vital importincia,



principalmente no inicio do investimento, para acompanhar o desempenho do negécio e
garantir que as “coisas acontecam.” O Comité de Auditoria, € outro 6rgdo imprescindivel,
para o adequado controle externo em conjunto com a Auditoria independente, com o
objetivo de verificar o cumprimento da legislacio e a regularizacdo dos processos
contdbeis, evitando-se itens de despesa fora do balango, bem como transacdes entre as
partes relacionadas. O Comité de Remuneragdo, também € outro 6rgdo encarregado de
compatibilizar os saldrios, beneficios e bonificagdes dos executivos de primeiro escaldo.
Sem dudvida o poder de voto e de veto em participacdes majoritdrias no capital da empresa,
dd uma boa seguranca ao investimento, mas somente a participacdo no Conselho sem a
instalacdo dos Comités, sé serve para fazer prevalecer suas idéias, depois que os fatos ja
aconteceram, mesmo porque esses poderes terdo que estar assegurados no Regimento
Interno do Conselho.

As Informacoes

Nem sempre informagdes chegam ao Conselho de Administracdo no formato adequado e
em tempo hdbil para os Conselheiros avaliarem, e portanto € insuficiente para uma
adequada e correta decisdo estratégica. Os Comités especificos servem para aliviar a carga
de trabalho do Conselho, como também propiciar mais informacgdes para uma correta
decis@o. Sem duvida, as informacdes sao de vital importancia para as decisdes do Conselho,
mas sO servem para relatar o passado e o estado em que se encontra a empresa € nem
sempre abordam o seu futuro.

Os Processos

Nem sempre os processos estdo suportados pelas melhores técnicas de gestdo, e muitas
vezes os procedimentos administrativos deixam a desejar e, somente a coleta de dados sem
o tratamento e a andlise, ndo sdo suficientes para manter constante o fluxo de informacdes
relevantes para o Conselho.

Sem duvida que as informagdes tratadas sdo essenciais para a avaliacdo do Conselho, mas
sem uma analise prévia dos riscos envolvidos nas operacdes, o Conselho ndo podera se
acautelar e tomar as providéncias cabiveis para a solucdo dos impasses.A gestdo de riscos é
uma func¢do primordial e indelegavel do Conselho.

O Sistema

O Sistema de Governanga Corporativa € o fator condicionante do sucesso da empreitada,
pois ele integra todos os fatores condicionados, isto €, os processos de gestdo e dos
instrumentos de controle.

A partir do Plano Estratégico, serd entdo elaborado o Plano de Negdcios Anual, pois esses
sdo dois instrumentos de planejamento essenciais a previsao dos negocios.

O Conselho saberd com antecedéncia de anos, se a empresa esta seguindo o caminho
tracado pelo PE para a valorizacdo da empresa e poderd iniciar com mais seguranga, a
contagem regressiva do prazo para sua saida do negocio.

O orcamento projetado € outro instrumento de controle para prever aportes de capital de
giro ou de investimentos e insumos e/ou projetos de melhoria, modernizagdo e atualizagao,
bem como serve para um adequado acompanhamento dos desembolsos, isto €, o relatério
de execucdo orcamentdria das receitas e despesas previstas em relacdo as realizadas,
permitindo corrigir os desvios naturais do processo.

O fluxo de caixa projetado também € um instrumento financeiro de controle de geracdo de
caixa para a manuten¢do do negdcio, bem como para prever os superdvits de caixa para
financiar os investimentos na empresa e os aportes do Private Equity.




Os Sub - Sistemas

Além dos sistemas principais de controle da empresa, os sub-sistemas de apoio a gestdo,
tais como as areas de RH, TT e MKT sdo também essenciais para o crescimento sustentavel
da empresa com o objetivo de ministrar o treinamento e desenvolvimento dos gestores, para
a reducdo de custos e melhoria da produtividade e o desenvolvimento do de mercado,
respectivamente.

Sao investimentos paralelos que o PE terd que fazer sob pena de inviabilizar o crescimento
e a conseqiiente valorizagdo do investimento de capital na empresa.

Todas essas atividades sobejamente conhecidas terdo que ser reformuladas por completo se
quiser servir ao modelo de Governanga Corporativa.

O treinamento terd que prever a reciclagem da alta administragdo, isto €, dos Diretores
Executivos, dos Conselheiros e dos Sucessores, sob pena de inverter a pirdmide de
conhecimento, treinando mais os executivos do que os membros da alta administracdo.

A Tecnologia de Informagdes terd que fornecer dados de boa qualidade e em tempo habil
para os gestores, para o Conselho, para os Acionistas e para o Mercado em geral, sob pena
de ndo manter a transparéncia necessaria aos negdcios.

O marketing terd que promover o crescimento e valorizacdo das quotas ou das acdes em
Bolsa, atividade que no Brasil ndo € usual, pois estamos acostumados a fazer marketing de
marca e produto, e ndo de conceito de negdcios. Para tanto uma nova Diretoria de
Relacionamento com Investidores devera ser criada para dar sustentabilidade das a¢des no
mercado.

A Saida

Se a alternativa de saida do PE da empresa investida, for via Bolsa de Valores, entdo o
calenddrio de eventos corporativos terd que ser cumprido e, para tanto os Balancetes
Trimestrais, Balango Anual e outras Demonstragdes Financeiras, deverdo ser apresentadas
ao mercado e as institui¢des financeiras em tempo habil no formato solicitado pela Bovespa
e CVM. Também o Balango Social e os investimentos realizados em programas
socioambientais da empresa, sdo responsaveis pela atragdo de investidores na compra das
acOes da empresa no mercado de Bolsa.

Mas para isso, ndo basta a empresa dispor de um Diretor Financeiro que também fard o
papel do Diretor de Relagdes com os Investidores, mas € necessdrio um Conselho de peso e
um Sistema de Governanca Corporativa implantado, para dar maior segurangca aos
investidores, sobre o futuro do negécio.

Se a saida do negécio for para venda de parte do controle da empresa para um socio
estratégico, maior e mais preparado do que a empresa investida, mais uma razdo para
valorizar € modernizar os processos de gestdo, pois estes terdo que se adequar aos
processos da empresa do sdcio estratégico.

As Acoes

Se o sécio ou representante do Fundo de PE, antes de tomar assento no Conselho de
Administragdo, solicitar a empresa em analise ou jd investida, contratar um Consultor
externo para formatar um Sistema de Governanga Corporativa para regularizar a situagao
juridica, financeira e operacional da empresa ja serd um bom caminho. Mas sé isso ndo
basta, pois a grande dificuldade € a implantacdo do sistema de Governanga nas empresas
investidas, e para tanto a criacdo de um Comité de Governanca, poderd acelerar a
implantacao do Sistema de Governanga Corporativa.

Acreditamos que a partir dai, o grau de certeza de sucesso do investimento aumenta
consideravelmente.




Conclusao

A consultoria em formatagdo e implantacido do Sistema de Governanga Corporativa prepara
a empresa para atrair investidores institucionais (Asset Management) e/ou sécios
estratégica, ou para sair do investimento via Bolsa de Valores, agregando valor ao
empreendimento e valorizando o capital investido.
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