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INTRODUCAO

A pandemia mudou os usos da vida em
sociedade. E também teve repercussdes em
diferentes campos profissionais, especialmente
nos de perfil analitico, interpretativo ou consultor,
nos quais o contacto pessoal e a troca direta de
opinides sdo fundamentais para um desempenho
6timo. O ambito da Relagdo com Investidores
tem sido uma das areas que tem vivido a sua
prépria (r)evolucdo nos uUltimos dois anos. As
novas tendéncias em sustentabilidade, o peso

da inovagdo ou o efeito dominé causado pela
diretiva da Unido Europeia Markets in Financial
Instruments (MIFID Il) sdo algumas das mudancas
mais determinantes.

Este documento reflete um extenso inquérito aos
responsaveis da Relagdo com Investidores e, mais
especificamente, as opiniGes de sete deles sobre
o presente e o futuro da sua area. Com base
nesses dados e nessas opinides, selecionamos
nove ingredientes para elaborar uma das
possiveis receitas da Relacdo com Investidores em
empresas cotadas para 2022 e, provavelmente,
mais além.

REVOLUCAO COM INVESTIDORES

Mesmo uma disciplina aparentemente tao

bem avaliada como a Relacdo com Investidores
foi totalmente afetada pela pandemia. A sua
definicdo classica, que aparece nas edicdes de
2015 e 2020 do Codigo de Boa Governagdo da
Comissao Espanhola do Mercado de Valores
Mobilidrios (CNMV), afirma que “a comunicacao
e arelagdo dos emissores com as suas partes
interessadas é um elemento de vital importancia
das suas responsabilidades enquanto empresas
publicas”.

Embora a CNMV fale expressamente sobre
comunicacdo e relagdes com investidores,

talvez por razdes de economia da linguagem, ou
simplesmente por causa de uma dependéncia
do inglés, até agora a especialidade tem tido
tendéncia a ser referida apenas como a Relagao
com Investidores. Contudo, uma das conclusdes
deste relatério é que, no futuro, uma dimenséao
integral e transversal da comunica¢do corporativa
sera tdo determinante ou mais do que o contacto
direto com as diferentes partes interessadas.

De facto, a recomendacao 4 do Cédigo da
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CNMYV é explicita sobre esta dupla dimensao.
“Sem prejuizo das obrigacdes legais de divulgar
informacao privilegiada ou outra informacao
regulamentada, a empresa [deve ter] também
uma politica geral relativa a comunica¢do de
informacao econémico-financeira, ndo financeira
e corporativa através dos canais que considere
adequados (meios de comunicacdo social,

redes sociais ou outros canais) que contribua
para maximizar a divulgacao e qualidade da
informacao a disposicdo do mercado, dos
investidores e de partes interessadas”.

Assim, de certa forma, a (r)evolucdo da
especialidade envolve também o regresso as suas
origens: uma politica de Comunicacdo e Relagdo
com as suas partes interessadas, aprovada pelo
Conselho de Administra¢do e dependente de
comissbes como a de Auditoria Interna ou a de
Nomeacdes e Remuneracdes.

A sua tarefa continuara a ser assegurar uma
relacdo transparente, simétrica, equitativa e
consistente com as suas partes interessadas. Em
particular com acionistas, investidores e analistas,
mas também com meios de comunicacao, clientes
e a sociedade em geral. Isto, que é o cerne da
questdo, permanece inalterado. O que muda,

e muito, sdo os instrumentos para alcangar um
objetivo tdo ambicioso. Sao varias as tendéncias
mais importantes que ja afetam a forma como
as empresas cotadas se relacionam com as suas
partes interessadas. Este relatério de Tendéncias
analisa algumas das novidades mais importantes
identificadas pelos préprios investor relations
officers.
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O INQUERITO

Durante dezembro de 2021, a LLYC desenvolveu
um questionario para detetar tendéncias na
Relacdo com Investidores que foi distribuido
entre os responsaveis da Relacdo com
Investidores de empresas cotadas tanto do
mercado continuo como do BME Growth.
Participaram 49 profissionais. Por dimensao,
prevaleceram as opiniGes de responsaveis

de empresas de média capitalizacdo (mais de
seis em cada dez eram empresas de média
capitalizacdo), enquanto o resto foi dividido entre
as de grande capitalizagdo (20,4%) ou de pequena
capitalizagao (16,3%). Independentemente da
sua dimensao, provém de uma grande variedade
de setores, com forte énfase no automovel, nos
bens de capital, na energia e no imobiliario.

A sua empresa é:

I 16.3% Small Cap
I 63,3%  Medium Cap
I 20,4% Large Cap

A que setor corresponde a sua empresa?

@ Banca
2% 12,2% 8,2% 20,4% @ Automogcdo

@ Construcdo
@ Transportes
@ Real Estate

@ Energia

@ Otros

@ Tecnologia

Saude/Pharma
@® Consumo
12,2% @ Bens/ Equipa

~

4,1% 143% 6,1% 2% 8,2%

O conteldo do questionario baseou-se
nas trés principais tendéncias refletidas
na maioria dos estudos setoriais: as
repercussdes do COVID-19, do MIFID Il e
do auge dos fatores Environmental, Social
and Governance (ESG) no desempenho
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quotidiano da disciplina. Foi também dada
aos participantes a op¢do de expressarem
livremente as suas opinides sobre as
tendéncias consideradas relevantes para o
futuro. Com base nas conclusdes da amostra,
foram realizadas entrevistas aprofundadas
personalizadas com estes sete profissionais:

* Lorea Aristizabal Abasolo, Head of
Corporate Development na CIE Automotive.

* Patricia Berjon, Diretora de
Desenvolvimento Corporativa na Dominion.

« Antonio de Carcer, Head of Investor
Relations da Prosegur.

* IRigo Mendieta de la Rica, Responsavel
de Planeamento Financeiro e Relagao com
Investidores da Vidrala.

* Meritxell Pérez de Castro Acufia, Head of
Investor Relations na Soltec

+ Mario Sacedo, Head of Investor Relations da
Mediaset.

* Hernan San Pedro, Diretor de Relac¢des
com Investidores e de Comunicagao
Corporativa na Lar Espafia.

“Uma dimensao
integral e
transversal da
comunicacao
corporativa sera
tao ou mais
determinante do
que o contacto
direto com os
varios grupos de
interesse”
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1. NA QUALIDADE ESTA
O GOSTO

Existe unanimidade entre os responsaveis que,
depois da pandemia, ha necessidade de aumentar
a qualidade e recuperar um contacto pessoal
baseado na confianga. Para além do dramatico
custo sanitario do COVID-19, os inquiridos estdo
quase uniformemente divididos entre aqueles
que veem o efeito da pandemia como um risco
para a atividade e aqueles que o veem como uma
oportunidade, com uns estoicos 16% a acreditar
que a sua atividade se manteve inalterada. Os
trés grupos concordam que o futuro do setor se
centrara na qualidade dos contactos e da analise
com as diferentes partes interessadas.

Acredita que a nova realidade COVID-19 afetou
o seu modelo de relacdo com os investidores?

40,8%
36,7%
16,3% Naoafetou
6,2% nsinr

Considera-se que a pandemia tem exigido o
maior esforco de comunicag¢do corporativa

até ao momento deste século. Nem a ultima
grande crise econémica afetou tanto as
empresas. Com o confinamento, todas sentiram
a necessidade imperiosa de comunicar o que se
estava a passar e 0 que estavam a fazer. “Nao
podiamos sair de casa para contar ao mundo
dos investidores, ao mundo da research ou
aimprensa", diz Hernan San Pedro, Diretor

de Relacdes com Investidores e Comunicagao
Corporativa da Lar Espafia. “E, desta vez,
tivemos de o resolver como nunca antes: a
partir da nossa casa, remotamente, sem confiar
no nosso tradicional encanto pessoal”, assinala
Mario Sacedo, head of Investor Relations da
Mediaset. Ao mesmo tempo, estes profissionais
tiveram de enfrentar uma nova taxonomia

de reporting e uma nova Lei das Sociedades

de Capital. As cotadas tiveram de decidir se
continuavam a publicar todos os trimestres ou
apenas nos trimestres pares. A isto juntou-se a
chegada dos titulos verdes, a queda do nivel de
coberturas devido aos problemas no sell side ou
a crescente indexacdo.

A resposta da disciplina foi unanime: é

preciso aumentar a qualidade e um contacto
pessoal baseado na confianga. Em termos de
qualidade, a reestruturacdo e a concentracao
das empresas de analise sdo consideradas
inevitaveis e ainda ndo concluidas, o que ja afeta
0 numero de coberturas e obriga as equipas
de Relacdo com Investidores a esforcarem-se
por encontrar outras novas para compensar.
Pretende-se impulsionar a qualidade com uma
aproximacao mais integral e imaginativa aos
seus conteldos. O que se perdeu em relagdo
direta durante a pandemia foi contrariado com
mais comunicagdo. Muitas empresas ja ativaram
um discurso transversal para se dirigirem

as suas partes interessadas. E esse modelo
qualitativo ganhara relevancia nos préximos
anos. Varios responsaveis acreditam mesmo
que as mensagens externas também devem
ser transmitidas internamente, porque esta é
a forma de envolver cada organizagao com os
seus respetivos compromissos e a sua politica
especifica de comunicagdo corporativa.

ideas.llorenteycuenca.com




2. ROADSHOWS MAIS
SELETIVOS

Entre os profissionais, anseia-se pelo contacto
presencial anterior, embora se assuma que, no
futuro, os roadshows presenciais serdo mais
seletivos e estardo muito melhor avaliados. A
Relagdo com Investidores é muito pessoal, e
so é totalmente eficaz cara-a-cara. A confianga
e 0 contacto sao importantes. “No tratamento
pessoal, ha mais garra, ha mais “punch”, as
mensagens sao transmitidas com mais forga”,
afirma Lorea Aristizabal, head of Corporate
Development na CIE Automotive.

Ainda assim, reconhece-se que a excelente
resposta técnica das videoconferéncias, a
poupanca de custos e a racionaliza¢do de
tempos levara a um modelo hibrido mais
qualificado, que podera ajudar a recuperar o

pulso e a qualidade do seguimento e da analise

das empresas. Na MIFID Il, tem havido um
certo estrangulamento em ambas as questdes.
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Estes novos formatos hibridos pés-pandémicos
deverao ajudar a reduzir a atual saturacdo

dos analistas. “Se, depois da pandemia,
recuperassemos a qualidade, a profundidade

e a opinido dos relatérios, estariamos perante
uma excelente noticia”, opina Antonio de Carcer,
head of Investor Relations da Prosegur.

Muitas empresas continuardo a combinar
reunides geridas por brokers e contactos
diretos com investidores. Acredita-se que o
contacto proativo com investidores tenha
aumentado especialmente a partir da MIFID .
Encorajadas pelo fendmeno, algumas empresas
comecaram mesmo a fazer abordagens “a porta
fria” aos investidores. Contudo, para reunides
importantes, e a fim de ganhar a confianca de
determinados investidores internacionais, o
formato presencial continua a ser o ideal. “Nos
formatos virtuais, a bidirecionalidade nunca

é a mesma que no contacto direto”, assegura
Patricia Berjon, Diretora de Desenvolvimento
Corporativo na Dominion. Antonio de Carcer
concorda plenamente. “Na Rela¢do com
Investidores, o telefone ou as videoconferéncias
ndo bastam. Dependemos da confianga dos
nossos interlocutores, e esse valor sé pode

ser cultivado através do contacto pessoal.
Avaliarmo-nos pessoalmente sera ainda mais
importante depois da pandemia”.

Além disso, as relacdes pessoais e o risco

de desvanecimento no mundo virtual nao

sdo apenas questdes espanholas. No ultimo
relatério realizado pela Cision em conjunto
com o National Investor Relations Institute,

um terco destes responsaveis considerou que
o teletrabalho tinha afetado a sua posicdo

na empresa. A falta de acesso direto as suas
diferentes fontes tem, por vezes, feito com que
se sintam deslocados nas decisGes estratégicas
das empresas.

ideas.llorenteycuenca.com
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3. MAIS VALOR
DIFERENCIAL PARA
OS BROKERS

Em particular, considera-se que o ponto

de saturacdo foi atingido em varias das
conferéncias organizadas por brokers, uma vez
que estas perderam parte do seu antigo valor
diferencial. Muitas tém sido planeadas numa
sucessdo interminavel na qual, a medida que
as horas passam, a fadiga do ecra torna-se
evidente e torna-se cada vez mais dificil captar
a atencdo. A industria é, portanto, encorajada
a refletir e a recuperar o valor tangivel destes
acontecimentos em vez de dar prioridade
apenas a evidente poupanca de custos. Se

as coisas ndo mudarem, presume-se que um
numero significativo de empresas evitara ir,
especialmente num contexto p6s-MIFID em
que a relagdo direta com os investidores esta a
tornar-se mais frequente e fluida.

Dez tendéncias na Relacdo com Investidores para 2022

Caso o tenha feito qual diria que foi o maior
impacto?

41,5%

36,6% / reunides
! Agora tenho menos contacto
/ reunides
21,9%
Outros

As videoconferéncias deixaram de ser consideradas
uma ferramenta-chave durante o confinamento
para ser um servico cada vez mais genérico,
questionavel e com pouco valor acrescentado. De
acordo com os dados do inquérito da LLYC, quatro
em cada dez responsaveis aumentaram as suas
reunides gracas as plataformas. Mas, ao mesmo
tempo, quase o mesmo nlmero sente que a
qualidade foi prejudicada.

A maioria confia numa solucdo a la carte.
“Passamos do “tutto” presencial para o “tutto”
virtual. Mas a lei do péndulo mostrara que
nenhum dos dois excessos é rentavel. Vejo o
futuro com uma saudavel estratégia partilhada
de presencialidade e virtualidade”, aponta Lorea
Aristizabal. No geral, acredita-se que, a medida
que o numero de reunides virtuais diminui, a sua
qualidade melhorara. Os excessos presenciais
também ndo serdo a solugdo. “Agora o leque

é maior. E esse leque de op¢8es permite-nos
ter acesso agil e quase instantaneo aos nossos
intervenientes”, garante Meritxell Pérez de
Castro, Investor Relations global director na
Soltec. Assim, cada empresa é suscetivel de
escolher a sua propria combinacdo de reuniées
presenciais e virtuais.

Depois da entrada em vigor do MIFID II, como
organiza os roadshows?
91,8% . Como sempre, pela mao do broker

. In house

. Novos fornecedores de roadshows virtuais

.

Agora tenho mais contacto

ideas.llorenteycuenca.com
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Em qualquer caso, de acordo com os dados do se concretizarem no futuro”. Antonio de Carcer
inquérito, nove em cada dez empresas continuam acredita que os formatos mais indiscriminados

a confiar nos brokers para se darem a conhecer serdo substituidos por ofertas mais seletivas e de
e para prepararem os seus roadshows. Parece, maior qualidade. “Esperamos aplicar um estilo
portanto, que a indiscrimina¢do e o excesso de mais restrito, de troca de opinides, onde todos
conferéncias de grupo nos ultimos meses sdo estejamos sentados a volta de uma espécie de
considerados como uma lacuna transitéria, que lareira virtual e a conversar”.

se espera que seja resolvida em breve. Uma
grande maioria dos decisores é de opinido que,

embora as reunides virtuais individualizadas 6 N ove eém Ca d a

se tenham tornado um instrumento comercial
cémodo e eficiente, tem havido uma deterioragdo deZ em presaS

notéria nas videoconferéncias de grupo. As

o
camaras desligadas deixaram de ser a excegdo contl NUuam a
para se tornarem a regra. No ecra, muitos confia r nos

nomes foram substituidos por uma sucessdo de

ndmeros ou por um coédigo indecifravel. Entre os brokers pa ra se

participantes, havia o habito de se inscreverem

em tudo e depois comparecerem apenas a uma d aremacon h ecer

parte minima, decidida a seu critério a medida

que iam avan¢ando e sem avisarem ninguém da e pre pa rarem OS

sua auséncia.

Essas mas praticas chegaram a atingir 30% nas SeUS rOGdShOWS"
piores alturas, de acordo com a média fornecida
pelos préprios responsaveis da Relagdo com
Investidores. Tanto as suas equipas de gestao
como eles préprios sofreram alguns incidentes
embaragosos deste tipo durante os Ultimos dois
anos. Entre a management, ha cada vez menos
apego a este formato de grupo. Se, a dada altura,
perder completamente o interesse, sera muito
dificil recuperar o modelo. E estamos apenas a
um passo de isso acontecer.

A solucdo passa por fazer um bom uso

dos formatos digitais. Para ifligo Mendieta,
responsavel de Planeamento Financeiro e Relacdo
com Investidores da Vidrala, “as videoconferéncias
favorecem a eficiéncia e permitem o acesso

a investidores de diferentes geografias. E
importante dar prioridade a qualidade em
relacdo a quantidade de participantes, agrupar
em cada reunido investidores que tenham um
grau semelhante de conhecimento da empresa

e manter a camara ativada, para incentivar o
dinamismo e as perguntas”.

Hernan San Pedro acredita que a propria inércia
impora esse formato hibrido mais qualificado.
“Mesmo antes do COVID, ja havia uma tentativa
de convencer a management da necessidade

de implementar estas tecnologias. A pandemia
acelerou e multiplicou a sua utilizacdo, e muitos
outros beneficios potenciais sdo suscetiveis de

ideas.llorenteycuenca.com
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4. DESMONTANDO A
MIFID

Areduzida intensidade da Relacdo com
Investidores tem sido afetada pela pandemia.
Mas ninguém duvida que, na MIFID Il, a alta
intensidade da disciplina também mudou o seu
ambito. No inquérito, a maioria das empresas diz
ter visto uma redug¢dao no numero de analistas
que as seguem, embora nas respostas livres e
nas conversas ninguém reconheca que tenha sido
esse 0 €aso.

Depois da entrada em vigor do MIFID II,

diminuiu o nimero de analistas que cobrem a
sua empresa?

57,1%

‘ Sim
42,9% . N&o

No entanto, a ma imagem associada a MIFID
devido a perda de qualidade das analises e ao
declinio das coberturas comeca a desvanecer-
se. Estdo a surgir opinides que realcam os seus
aspetos mais favoraveis. Por exemplo, “deu

aos investidores uma maior proatividade e
aumentou a capacidade de dialogo direto entre
eles e as empresas”, como assegura Patricia
Berjon. No entanto, pelo menos no ambito da
meédia capitalizagcdo, o interesse dos investidores
internacionais pelas empresas espanholas tende
a esmorecer, embora isso seja outra historia.

O facto é que os diferentes agentes ja tinham
descontado muito do efeito da MIFID Il antes

da pandemia. O research sell side reduziu,
enquanto a analise in house dos investidores
aumentou. O corporate access ganhou
relevancia, o que intensificou a relagao direta
entre empresas e investidores.

Ha acordo de que houve uma rotagdo
demasiado brusca do sell side para o buy side.
Nesta transi¢do, os analistas ja nao tém tanta
experiéncia como no passado. O fendémeno
também foi influenciado pelo encerramento de
algumas casas de analise, embora o resultado
final tenha reduzido a dedicac¢do e a profundidade
de certos relatérios. O que ja ndo é tao claro é se
a origem do problema foi a MIFID ou a propria
situagdo do mercado. Meritxell Pérez de Castro
defende a segunda opcdo. “A minha empresa

€ nativa MIFID, por isso, ndo sentimos essa
potencial perda de coberturas em comparacao
com a fase anterior. Os analistas que nos seguem
tém-no feito desde que fizemos a nossa oferta
publica de capital. Sem os requisitos da MIFID

I, seriam mais? Nao sei, € possivel. Mas talvez

o efeito se deva mais a propria situagao do
mercado do que a regulamentacao rigorosa. E
claro que o regulamento afetou, especialmente
o sell side, mas eu diria que, acima de tudo,
estamos perante um problema empresarial para
as proprias casas de analise”.

ideas.llorenteycuenca.com



Depois da entrada em vigor do MIFID II,
diminuiu o nimero de analistas que cobrem a
sua empresa?

83,7% 16,3%

@
. Néao

Contudo, quando passamos do mero inquérito
as respostas argumentadas, alguns responsaveis
da Relacdo com Investidores veem, de facto,

um futuro para a formula sob pedido. Ndo ha
duvida de que as casas de analise continuam

a ser indispensaveis. Mas, no panorama atual,
perante o risco de uma cobertura demasiado
concisa ou superficial, € também aceitavel
alguma aproximacdo seletiva a analise

5. A PROFU N D I DADE pqtr'o.cinqda, desde que seja realizgda com
DO SPO N So R co M O critérios independentes e verdadeiros. Este tipo

de estudos garante mais tempo e profundidade

ALTE RNATIVA analitica, facilitando a transferéncia exaustiva
CRESCE NTE do modelo de negdcio de uma empresa para o

documento final.

As analises patrocinadas tém sido apresentadas
como uma das alternativas possiveis a qualquer
reducdo desse numero de coberturas. Contudo,
oito em cada dez dos inquiridos asseguram que
nao contrataram este tipo de analise. Em geral,
s6 consideram uma solu¢do quando a empresa
em analise esta em risco de perder a cobertura
ou tem uma cobertura minima. ifiigo Mendieta
€ um dos que defende este ponto de vista. “Nao
sei se seriamos capazes de o avaliar no caso

de uma cobertura minima estar em risco. Mas

é certamente algo que ndo tem lugar na nossa
percecao da relacdo com os investidores hoje
em dia".



6. DO CANTO _
GREGORIANO AS
GRANDES OPERAS

Seja como for, as turbuléncias iniciais devidas

a MIFID foram agravadas pelos efeitos de uma
pandemia que modificou de raiz as ferramentas
e os fundamentos da Relacao com Investidores.
Para Mario Sacedo, a sua profissdo ha muito

que abandonou a sindrome do hamster e da
roda: resultados, roadshows e assembleias
interminaveis, ano apos ano. “Esse mundo
desapareceu ha muito tempo. A continua
evolucdo regulamentar e de investimento
obrigou-nos a tocar muitos mais instrumentos
sem desafinar. Quando olhamos pelo espelho
retrovisor, apercebemo-nos de que, tendo
acabado de recuperar dos efeitos provocados pela
implementac¢do da MIFID Il, mergulhamos numa
pandemia que fez explodir os planos estratégicos
aprovados e comunicados pelas empresas ao
mercado”, realca. Em torno desta nova realidade,
surgiram analistas, investidores e agentes

de mercado especializados, que obrigaram o
envolvimento de mais pessoal interno.

Para além dessa transicdo profissional, os
responsaveis de Rela¢Bes com Investidores

sdo afetados por outra novidade importante:

o interesse generalizado pelos critérios
ambientais, sociais e de governacdo corporativa,
habitualmente denominados como ESG, como
se pode ver na ultima tendéncia abordada

neste relatério. A procura muito elevada de
informacao ESG, juntamente com o COVID-19

e a MIFID, esta a representar uma carga de
trabalho muito pesada nos profissionais de
Relagdo com Investidores. E todos lamentam que
essa especializacao ndo esteja a ser valorizada
nas empresas, nem represente uma dotacao
adicional de recursos para os recursos da area.

Para Lorea Asristizabal, “se antes ja tinhamos

a melhor visdo global do negdcio, agora,
alcangamos uma visao duplamente panoramica”.
Os investidores ainda estdo interessados nos
resultados, nas previsdes e no desempenho. Para
além de explicar tudo isso, a pessoa responsavel
pelas Rela¢bes com Investidores deve agora

ser também especialista em taxonomia, cadeia
de fornecimento, diversidade ou calculo de
emissdes de ambito 3, para citar apenas algumas
das muitas sec¢Bes em matéria de ESG. [figo
Mendieta acrescenta mais outra alteragao: “Como
os investidores nos contactam cada vez mais
diretamente e com maior frequéncia, verificamos
gue muitos atribuem menor protagonismo

a evolucao dos resultados e centram as suas
perguntas em questdes mais a longo prazo, tais
como os antecedentes da equipa de gestao,

a estratégia corporativa ou as vantagens
competitivas estruturais”.

Por outro lado, Mario Sacedo adverte para os
riscos de assumir tanta polifonia, como se a
Relacdo com Investidores se tivesse tornado
uma grande Opera. “Ndo nos enganemos: 0s
instrumentos e as partituras de que dispomos,
exceto em empresas com uma longa historia
na bolsa de valores, sdo bastante escassos.

Os mais afortunados tém departamentos de
comunicacdo corporativa ou sustentabilidade
sob a mesma tutela, o que facilita a gestao das
atividades e a capacidade de dar respostas
globais a atual casuistica heterogénea, mas
ainda hoje é uma exce¢ao”.
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Mario Sacedo acrescenta outra perspetiva
interessante. A medida que os desafios

se acumulam para todos os profissionais,
podera ter chegado a hora de partilhar cada
experiéncia e reunir as possiveis solucdes.
“Acredito firmemente que so a partilha das
nossas melhores praticas entre os profissionais
das Rela¢des com Investidores € o caminho a
seguir. Ja existem plataformas de reunido. O
imediatismo com que a grande maioria dos
profissionais esta, hoje em dia, em contacto
enriquece o nosso trabalho e, por conseguinte,
o das nossas empresas. Nao creio que sejamos
diferentes de outras coletividades, mas acredito
que, finalmente, a plataforma de troca de
conhecimentos que surgiu entre os profissionais
do setor vem preencher um espa¢o que estava
orfdo e precisava de ser ocupado”.

“A plataforma de
intercambio de
conhecimento

que surgiu entre
7. RADAR ATIVADO os profissionais

PARA NOVOS CANAIS do setor vem
A transformacdo estd em curso, mas espera- preenCher um

se muito mais novidades, tanto nos canais

como no proprio alcance da comunicacdo. es pa go q ue estava

Patricia Berjon sabe muito bem que esta - ~ °
na hora de monitorizar qualquer possivel OrfaO e preC|sava

iniciativa que amplie a profundidade atual ']
de campo. “Teremos de nos manter atentos de ser ocu pado
a possiveis novos canais. Desde foruns a

plataformas, redes sociais a podcasts. Existem

infinitas possibilidades em todas as areas

da comunicacgdo, e essas mudancgas estao

também a chegar ao mundo da Relagao com

Investidores. Tento monitorizar tudo o que vejo

sobre essas questdes”. Analistas, investidores e

mercados estao a submeter as empresas a um

escrutinio cada vez mais exaustivo e constante.

Assim, a disciplina de Relacao com Investidores

passou a interpretar, declinar e a reunir um

numero muito grande de mensagens.




as diferentes partes interessadas. Num cenario
pos-pandémico, isso pode ser uma dupla
vantagem muito importante.

Para Lorea Aristizabal, “se estamos a falar de
conteudo, talvez seja também altura de refletir
sobre a necessidade de integrar as mensagens
de uma organizag¢do na sua comunicacado
externa. Na minha opinido, a Comunicagao
Corporativa e a Relagao com Investidores
deveriam partilhar a mesma tutela para garantir
a coeréncia”.

Na sua empresa esta integrado p
departamento de comunicacgao e relagdo
com os investidores ou sdo departamentos
diferentes?

85,7% 12,2% 2,1%

S&o departamentos diferentes

. Estdo integrados desde ha mais de 2 anos

8. CO M U N I CACAO . Estdo integrados desde ha menos de 2 anos
PLUS

A amplitude de canais e intervenientes traz
de novo a ribalta a possibilidade de integrar
a comunicagao. Para muitos inquiridos,

esse sentido cada vez mais panoramico da
disciplina torna aconselhavel unificar numa
SO pessoa a figura do responsavel de Relacao
com Investidores e o seu equivalente em
Comunicacgao Externa e Interna. Até agora,
apenas 12,2% das empresas inquiridas
deram o passo. Patricia Berjon, por exemplo,
esta satisfeita por ter integrado ambas as
disciplinas. “Fui uma das primeiras a aceitar
esse desafio. Com alguma relutancia inicial,
porque 0 Meu percurso Nao era N0 campo
da comunicagdo e eu tinha receio. Mas a
unificacdo da comunicagao da empresa

aos diferentes intervenientes sob um unico
responsavel tem vantagens evidentes”. Entre
as mais frequentemente citadas, ha um ganho
em coeréncia e eficacia tanto no discurso
corporativo como na capacidade de o amplificar
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9. DA EQUITY STORY A
PROPOSTA DE VALOR

A qualidade e a profundidade de campo sao
novos grandes objetivos sectoriais. E ambos
modificardo também a forma como a missao,
a visdo e os valores de cada empresa sdo
transmitidos. O primeiro marco logico, apos
dois anos consecutivos de pandemia, é a
necessidade de convocar um Investor Day ou
um Capital Markets Day a curto e médio prazo.
Seis em cada dez responsaveis ja tomam como
certa a necessidade de atualizar a sua equity
story e a sua estratégia corporativa. E provavel
que os quatro restantes se juntem a tendéncia,
mais cedo ou mais tarde.

Face a pandemia, vé como necessario
atualizar o seu equity story ou levar a cabo
atuagdes para comunicar o novo planeamento
estratégico da empresa?

59,2% 40,8%

Sim

. Nao

De acordo com Antonio de Cércer, o
departamento de Relacdo com Investidores € o
ideal para distribuir todo esse jogo. “Harmonizar
todas essas sensibilidades, conjuga-las de

acordo com cada equity story e integrar toda

a informacdo e as mensagens diferenciadoras

de cada empresa é a tarefa habitual dos
responsaveis de Relacdo com Investidores.
Parece claro que a relevancia do nosso papel esta
assegurada a médio e longo prazo. Mas, para que
possamos fazer isto bem, é também essencial
recuperar a comunicacao pessoal”.

Ha uma opinido generalizada de que a natureza
excecional da crise sanitaria ndo sé levou a
mudancas nos canais, como também afetou
diretamente a mensagem. Hernan San Pedro
acredita que chegou o momento de dar um
salto qualitativo também nesta questao. “Nos
ultimos dois anos, a Relagdao com Investidores
teve de se tornar mais imaginativa. Tivemos

de contextualizar cada negdcio com as suas
restricdes externas e prever as tendéncias
futuras. A equity story ja ndo é suficiente para
descrever uma empresa. A sua foto de perfil deve
ser mais abrangente, fornecer os porqués dos
resultados, para onde se dirige a gestdo e como
se quer posicionar no mercado. Foi necessario
estabelecer uma comunicagdo integral para
apoiar uma verdadeira proposta de valor
corporativo”.
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10. ESG (I)

Como derradeira e talvez mais importante
tendéncia futura, os critérios ambientais, sociais
e de governacdo corporativa transformaram
radicalmente a estrutura e o ambito da Rela¢do
com Investidores. ESG é a sua nova palavra
magica. Seja devido ao impacto das Conferéncias
das Nacdes Unidas sobre as altera¢des climaticas,
seja devido a pandemia ou a entrada em vigor
da Lei 11/2018 sobre informacgdo nado financeira
e diversidade. Evidentemente, ndo é o Unico
fator numa decisdao de investimento, porque a
rentabilidade ou as tendéncias setoriais também
contam. Mas nunca antes tinha alcancado

tanto protagonismo. Para Meritxell Pérez de
Castro, “exige-nos que sejamos muito dedicados
a responder aos diferentes ratings, mesmo
indiretamente aos ndo solicitados. Acredito que
a informacdo nesta area tenda a simplificar-se

e se torne mais homogénea. Com mais tempo,
conseguiremos digitalizar e integrar toda a
informacgdo corporativa ndo financeira com a
financeira, maximizando, assim, a transparéncia

e fazendo com que o esfor¢o valha a pena. As
mudancas compensam sempre e permitem-nos
avancar”.

Diria que cada vez recebe mais perguntas
relacionadas com ESG?

98% 2%

. Sim
@ o

Os numeros sdo significativos. Segundo o
Estudo anual sobre investimento sustentavel

em Espanha, da associacao Spainsif, estes

ativos atingiram um total de 345 314 milhdes

de euros em 2020, 54% do investimento total,
que, nesse ano, foi, pela primeira vez, na sua
maioria, sustentavel. No estudo O financiamento
sustentavel em Espafia em 2021, elaborado

pelo Observatério Espanhol do Financiamento
Sustentavel, no ano passado, o montante total
de obrigacGes e empréstimos verdes, sociais

e sustentaveis em Espanha ascendeu a 46 907
milhdes de euros, mais 42% do que no ano
anterior. Talvez seja por isso que praticamente
todas as pessoas responsaveis de Relagdo com
Investidores que responderam ao inquérito da
LLYC assumem que a ESG esta a ganhar cada vez
mais atencdo.

IAigo Mendieta esta convencido de que sera

um fator decisivo para qualquer empresa com
vocagdo para sobreviver a longo prazo. “Reduzir
a nossa pegada de carbono é um dos grandes
desafios da industria. Os desenvolvimentos
regulamentares nesse sentido sao importantes,
evidentemente, embora gerem requisitos de
informacdo adicionais que, por vezes, podem
ser mais ou menos Uteis. Contudo, para além
do cumprimento rigoroso dos diferentes
regulamentos nesta matéria, os nossos esforcos
centram-se proativamente em investir mais do
gue nunca, com o objetivo de construir um futuro
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melhor, fabricar os nossos produtos e servir os
nossos clientes da forma mais sustentavel”.

Mario Sacedo resume perfeitamente o que é
considerado como o estado atual da questao.
“Ndo ha duvida de que os critérios ESG vieram
para ficar. O seu contributo sera essencial para
recuperar a confianca e dar por encerrada essa
onda de desafeicdo que se seguiu a grande crise
econémica. Estamos todos preocupados em
responder as preocupacdes e exigéncias dos
analistas e dos mercados. Mas até agora, essa
preocupacdo ndo se traduziu num repertoério
comum e mensuravel de requisitos. As
taxonomias ndo sao tdo fechadas como as que
estudavamos em Ciéncias Naturais. No futuro
da ESG, muitos pedidos serdo destilados do
atual voluntarismo para respostas muito mais
concretas, o que nos obrigara a interpretar a
nossa partitura mais filarménica”.

Notou alguma mudanca nas novas geragoes
de investidores?

571% 10,2% 143% 18,4%

N&o, comportam-se da mesma forma
Sim, mostram maior interesse nos temas de sustentabilidade
Sim, requerem maior imediatez na informagdo

Sim, requerem novas formas de comunicagdo

De facto, seis em cada dez responsaveis da
area estdo convencidos de que os investidores
estdo cada vez mais interessados nas questdes
de sustentabilidade, e mais 14% acreditam
que também sdo necessarias novas formas

de comunicacao. Meritxell Pérez de Castro da
exemplos muito concretos relacionados com a

Dez tendéncias na Relacdo com Investidores para 2022

sua prépria empresa, criada ja em pleno boom
sustentavel. “Foi um aspeto determinante

na nossa oferta publica de capital. Varios
investidores e acionistas estdo connosco devido
a essa abordagem. Os nérdicos e os europeus
centrais estdo a liderar essas analises, mas, cada
vez mais, temos reunides mais especificas em
todo o lado. Sdo-nos solicitados questionarios
concretos, ratings ou normas, mesmo para 0s
préprios departamentos de analise das casas”.

E também de notar que toda uma industria ja

se desenvolveu em torno dos cuidados sociais e
ambientais e da boa governacdo. “E evidente que,
no cartdo de danca dos responsaveis de Relagdo
com Investidores, cada vez dangaremos mais
com esta musica de fundo”, assinala Antonio

de Carcer. Acrescenta que, tal como acontece
com a maioria dos intangiveis, “colocar nomes e
métricas a ESG sera o maior problema a médio
e longo prazo. Por vezes, ndo conseguimos
medir o que é verdadeiramente relevante. Ha
uma tendéncia para os proprios investidores
definirem os filtros, embora fosse desejavel
algum consenso e coordenacdo entre todas

as partes para que a visao de conjunto seja
suficientemente fiel, verdadeira e significativa”.
Praticamente todos os inquiridos relatam que

a consciencializacdo ja é unanime, inclusive por
l6gica empresarial. E esperam que a governag¢do
va ganhando relevancia dentro das trés
disciplinas contidas em ESG, até atingir o mesmo
peso que as outras duas juntas.

Embora alguns inquiridos tenham assinalado
que as trés letras do acrostico estdo a comegar a
ficar aquém das expectativas. Para Hernan San
Pedro, "se a empresa for obrigada a transmitir o
seu verdadeiro valor diferencial, as Relagdo com
Investidores pode proporcionar a abordagem
mais panoramica e integral. Os responsaveis

do departamento tiveram de se especializar em
estratégia, gestao corporativa, comunica¢do ou
ESG. A partir de agora, teremos também de o
fazer em inovacdo e criatividade. A transformacao
digital ja estd a mudar o negocio de muitas
empresas a partir do interior. Com o tempo,

ndo excluo a possibilidade de passar de uma
trilogia para uma tetralogia, e que teremos de
acrescentar o “i" de inovacdo a ESG".
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IDEIASLLYC

EXPLORAR. INSPIRAR.

IDEAS é o Departamento de Lideranca através do
Conhecimento da LLYC.

Porque estamos testemunhando um novo modelo
macroecondmico e social. E a comunicacdo nao fica
atras. Avanca.

IDEAS LLYC é uma combinacéao global de relaciona-
mento e troca de conhecimentos que identifica, se
concentra e transmite os novos paradigmas da co-
municagdo a partir de uma posicdo independente.

Porque a realidade ndo é preta ou branca existe
IDEIAS na LLYC.

ideas.llorenteycuenca.com
revista-uno.com.br
Podcast Dialogos LLYC



