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V, W ou u. Economistas, politicos e especialistas
de todos os tipos ndo conseguem chegar a um
acordo sobre qual sera o ritmo de recuperacao
apos a crise econdmica derivada do alerta de
saude da COVID-19. No momento, o Unico ponto
com o qual todos parecem concordar diz respeito
sobre o impacto brutal que essa situagdo ja esta
causando na atividade empresarial.

Ap6s dois meses confinados, pouco a pouco
voltamos a nossa vida anterior, mesmo que
seja lentamente. As limitacdes impostas para
conter novos surtos e o medo que muitos
cidaddos mantém sdo fatores que afetam o
consumo - algo que se reflete no aumento das
taxas de poupanca, que ja estdo nos niveis de
2013, segundo dados do Instituto Nacional de
Estatistica (INE).

REESTRUTURACAO
EMPRESARIAL: O CAMINHO
PARA A SOBREVIVENCIA

Essa situacao complicada esta afetando
especialmente setores como o turismo, o varejo
ou o setor dependente de bens de consumo,
com o consequente risco para a viabilidade
futura de muitas empresas, um cendrio que ja
estd trazendo a tona a possibilidade de tomar
decisGes mais drasticas, porém necessarias, para
garantir a sobrevivéncia e minimizar os danos.

Nesse sentido, as reestruturacdes corporativas
parecem ser uma alternativa inevitavel para
muitas organizac¢fes. O ambiente em que

as empresas operam mudou radicalmente e

sera necessario adaptar as estruturas a nova
realidade de cada momento. Um processo que,
dependendo do tamanho do problema, sera mais
intenso ou duradouro e que, para ser encerrado
com sucesso, exigira o apoio de diferentes
grupos de interesse. Para isso, sera importante
identificar suas diferentes fases e as prioridades
em cada uma delas, utilizando a comunicagdo
como ferramenta basica para obter a adesdo dos
stakeholders chave.
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Fase 1: flexibilidade do trabalho

Esta é a primeira medida que as empresas
adotaram diante da suspensdo de suas
atividades causada pelo decreto do estado

de calamidade. Na grande maioria, a decisao

foi suspender temporariamente o vinculo
empregaticio com seus colaboradores, por meio
da chamada ERTE (Expediente de Regulacao
Temporaria do Emprego), por motivo de forca
maior, e que podera entrar em vigor, por
enquanto, até setembro.

A partir de entdo, muitas organizacdes terdo que
avaliar se podem reassumir a carga salarial de
antes da crise da saude. Caso a resposta seja
negativa, as alternativas propostas sao a busca
por solu¢des temporarias que deem mais tempo
a organizac¢do (ERTE por razdes produtivas e/

ou econdmicas) ou a reducdo definitiva da forga
de trabalho por meio da extin¢do da relacao
empregaticia (ERE - Expediente de Regulagdo do

Emprego- devido a perda de contratos e clientes).

Como a estratégia de comunica¢do deve ser
abordada?

Nesta fase, o objetivo deve ser facilitar o acordo
entre os representantes dos colaboradores e a
empresa para minimizar o impacto em ambas
as partes. Para isso, é importante tomar a
iniciativa e explicar com transparéncia o cenario
que a empresa enfrenta, compartilhando os
motivos que justificam a inevitabilidade da
decisdo e todas as medidas associadas para
proteger a sobrevivéncia empresarial. Algo a

se ter em mente é que isso é incompativel com
decisGes a curto/médio prazo que buscam
apenas garantir o lucro empresarial. Portanto,
tome cuidado com anuncios financeiros
positivos se o relacionamento completo com os
colaboradores ndo tiver sido restaurado antes.

Além disso, é importante ter em conta que o fato
de o ambiente geral predispor a aceitacdo de
uma ERTE, ou uma demissdo coletiva como algo
irremediavel, ndo implica em uma auséncia de
conflito. Portanto, ao assumir a adog¢do de uma
medida drastica com impacto social, também
devemos antecipar os possiveis cendrios para
gerenciarmos o processo de comunicacdo e
estarmos preparados para cada um deles.

“O objetivo deve
ser facilitar o
acordo entre os
representantes
dos colaboradores
e a empresa

para minimizar o
impacto em ambas
as partes. Para
isso, é importante
tomar a iniciativa
e explicar com
transparéncia

O cenario que a
empresa enfrenta”
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Fase 2: administracao de caixa no curto/médio
prazo - cash management

E um processo que geralmente coexiste ao
longo do tempo juntamente com a flexibilizacdo
da mao-de-obra e cujo Unico objetivo é ganhar
tempo para poder buscar solu¢des estruturais
que garantam o futuro. As primeiras medidas
sdo geralmente a solicitacdo de uma moratéria
para as obrigacdes tributarias (adiamento do
pagamento do IVA, prorroga¢do do pagamento
fracionario do imposto sobre as sociedades,
prorrogacdes de retencdo por conta do IRPF
sem sobretaxa...) e com o Seguro Social
(solicitacao de adiamento de taxas) - tudo isso
acompanhado pela renegociacdo de contratos
com fornecedores e arrendatarios.

Contidas as perdas, a prioridade é a busca

por assisténcia financeira governamental

para atender as necessidades de liquidez em
condi¢des mais favoraveis do que as do mercado
de crédito convencional, uma func¢do que hoje na
Espanha estd sendo realizada pelo Instituto de
Crédito Oficial (ICO) e a qual os fundos europeus
esperados provavelmente serdo adicionados nas
proximas semanas.

Dada a insuficiéncia dessas ferramentas, deve-
se buscar alternativas de liquidez. Uma das que
vem surgindo com mais for¢a é a chamada direct
lending, empréstimos-ponte a altas taxas de juros

que |lhe permitem sobreviver até o fechamento
de uma reestruturacdo de divida de médio/longo
prazo - opgao geralmente fornecida por fundos
internacionais especializados em divida.

Como a estratégia de comunicagéo deve ser
abordada?

O objetivo prioritario deve ser evitar impacto na
reputacdo que coloque em duvida a viabilidade
do negécio a longo prazo, ou seja, deve-se
evitar a todo custo que se inflame a ideia de
que a empresa esta morrendo. Para isso, sera
necessario antecipar o ruido gerado por terceiros
com interesses contrarios (proatividade
controlada), ser muito transparente com o
mercado para evitar a sensagdo de urgéncia
que a falta de informacdes transmite, no caso
das empresas listadas, e encontrar aliados

que possam reforcar a confianga no modelo

de negdcios (por exemplo: seguradoras via
classificacdo de crédito).
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Phase 3: redimensioning the business,
through three workstreams:

3.1 Reestruturagdo operacional/sustentabilidade
dos negdcios:

Apos a conclusdo do processo de desaceleragdo
e reiniciada a atividade comercial, as empresas se
comprometem a avaliar o impacto da COVID-19
em seus negécios recorrentes. Depois disso,
muitas delas concluirdo que suas atividades nao
vao recuperar os niveis pré-crise e que devem
adaptar suas estruturas. Como consequéncia, é
provavel que haja uma transi¢do do ERTE para

o0 ERE, causando reduc¢es na forca de trabalho

e tornando definitivas algumas suspensdes
temporarias da relagdo trabalhista. A isso
devemos acrescentar o fechamento das unidades
de negocios mais impactadas ou a execugao de
desinvestimentos parciais.

Como a estratégia de comunica¢do deve ser
abordada?

Nesse tipo de situa¢do, a prioridade deve ser
garantir que ajustes parciais no trabalho ou nos
negdcios ndo afetem a atividade do restante
da organizacdo. Para isso, é fundamental
estabelecer um canal de comunicagao
direta com clientes e fornecedores criticos,
garantindo a manutenc¢do dos negocios. Essa
€ a Unica maneira de garantir o fornecimento
e o fluxo de caixa, algo que tera que ser feito
em paralelo com o apoio dos processos

de regulamentacao de emprego ou
desinvestimento que se originam.

3.2 Reestruturacgdo financeira

O aumento dos niveis de endividamento das
empresas durante o confinamento e a redugao
de sua capacidade produtiva devido a diminui¢do
da demanda, juntamente com o consequente
impacto na geracao de fluxo de caixa ou EBITDA,
motivardo a incapacidade de muitas empresas
em atenderem seus compromissos financeiros.
Situacdo que, provavelmente, as entidades
bancarias tentardo adiar até o Ultimo trimestre
devido a falta de recursos existentes para cobrir
toda a demanda.

Quando a reestruturagdo é a melhor (ou Unica) opgao

Como a estratégia de comunicagdo deve ser
abordada?

O grande objetivo é garantir uma estrutura
financeira sustentavel a médio e longo prazo.
Algo que sera decidido em um exigente processo
de negociagdo com os bancos. Portanto, a
comunica¢do deve ser uma ferramenta que
ajude a criar um clima de opinido favoravel aos
interesses da empresa, facilitando a imposicdo
de suas teses em conversas abertas. Para

isso, sera essencial transmitir a percepg¢éao da
viabilidade do negocio e aumentar a pressao
sobre os tomadores de decisao.

3.3 Processos distress - M&A

Aqueles que ndo puderem ter acesso a Novos
auxilios bancarios terdo que procurar alternativas
mais exigentes e caras, como o mercado
secundario (via extensdes ou emissdes de divida)
ou capital privado (via entrada no capital ou
divida). Este Ultimo comecaria a ser considerado
no final do ano com a irrupg¢do de private equities
ou fundos especializados em determinados
setores, o que poderia impor planos estritos de
desinvestimento.

Como a estratégia de comunicagéo deve ser
abordada?

De maneira semelhante a vivida em um processo
de reestruturacao financeira, sera essencial
promover um clima de opinido favoravel que
contribua para o sucesso do processo de compra
e venda. Nesta tarefa, sera fundamental ter

uma histéria que coloque a transag¢do como

a Unica opgdo para economizar negocios e
emprego, insistindo na sensacao de urgéncia e
inevitabilidade.
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Fase 4: Pré-licitacao e licitacao de credores

Essa sera a ultima alternativa existente para

as empresas que nao conseguiram sua
reestruturacado financeira ou ndo atrairam o
interesse de um investidor e desejam evitar
sua dissolucdo. A declaragdo voluntaria da pré-
licitagcdo, antes que o credor exija 0 processo,
facilitara o controle da mesma pelos atuais
acionistas.

Como a estratégia de comunicacdo deve ser
abordada?

Para poder direcionar o processo, os atuais
acionistas terdo que trabalhar para unir

a viabilidade da empresa a abordagem

futura facilitada por eles. Algo a que devemos
acrescentar a identificacdo e ativacdo de
terceiros aliados (imprensa, instituicdes,
sindicatos...) que aumentam a pressao sobre os
tomadores de decisdo (autoridades judiciais).

ELEMENTOS-CHAVE A SEREM
CONSIDERADOS AO DEFINIR
A ESTRATEGIA PARA SER
DESENVOLVIDA

Contexto em que é realizada e a importancia
da esfera politica: em compara¢do com as
ondas anteriores de reestruturacdo, é provavel
que vejamos um nivel mais alto de participacdo
politica, dada a magnitude da crise. Em particular,
as empresas que se beneficiam de algumas
medidas excepcionais (como empréstimos

da ICO) enfrentardo maior escrutinio sobre o
tratamento dos colaboradores ou a remuneragao
dos executivos, entre outros aspectos.

Alinhamento dos grupos de interesse: é
importante transmitir a mensagem correta

a cada um dos stakeholders. Para isso, é
muito importante conhecer suas percepcdes
pontualmente e, assim, poder definir uma
estratégia que permita que sejam alcancadas
com os argumentos apropriados.

Quando a reestruturacdo € a melhor (ou Unica) opgao

Papel chave da imprensa: as opinides de
jornalistas e lideres de opinido especializados
podem ser muito influentes, j& que tém acesso

a relatérios de uma ampla variedade de

fontes proximas ao processo. Esses jornalistas
geralmente sdo rapidos, bem informados, com
conhecimento financeiro e familiarizados com os
aspectos técnicos, e por isso, um didlogo aberto e
confidvel com eles é essencial.

Propagacao de vazamentos e rumores:

€ um processo altamente sensivel e pode

haver vazamentos para a imprensa devido ao
grande nUmero de assessores que participam
(bancos, advogados...), para um concorrente

ou fornecedor e também devido aos baixos
requisitos de confidencialidade na divulgacao.
Ha informacdes privadas que geralmente vazam
e devemos estar preparados para agir em cada
uma dessas situagdes.

Diferentes sensibilidades e culturas: Entre os
efeitos da globalizacdo estd a internacionalizagdo
dos processos empresariais. No entanto, a ampla
variedade de culturas que influenciam uma
negociacao é frequentemente negligenciada.
Uma empresa sediada em um pais especifico
pode ter um acionista de referéncia de um pais,
e a maioria de seus detentores de titulos ser

de outro, afinal, uma empresa multinacional
opera em muitos paises diferentes. A maioria
dos paises agora esta estabelecendo diferentes
estruturas legais para proteger empresas
vulneraveis, e as batalhas judiciais de negdcios
além-fronteiras em varios idiomas, de fato,
podem se tornar um dos proximos grandes
desafios de comunicacdo.

“Ha informacoes
privadas que
geralmente vazam
e devemos estar
preparados para
agir em cada uma
dessas situacoes”



* Transparéncia: explicar claramente a forca
subjacente do plano estratégico e como

o conjunto de oportunidades da empresa
mudara nesse processo.

* Confianga e boa vontade: gerar confianca,
tentando adicionar um toque pessoal a
comunicagao e mostrando boa vontade na
maneira como voceé age.

* Visdo de futuro: as comunica¢des devem
abordar questdes imediatas, mas também
devem se concentrar nas oportunidades a
longo prazo. Os grupos de interesse querem
saber qual é a meta com a qual a empresa
trabalha - em outras palavras, explicar o
que esta por vir e como a reestruturagdo o
permitira chegar la.

* Agilidade e flexibilidade: as empresas
devem se esforcar para definir suas
proprias histérias Unicas, destacar seus
pontos fortes e evitar agrupamentos com
outras, sobretudo aquelas dos setores mais
afetados nos quais a mudanga, mesmo

no modelo de negbcios, é especialmente
relevante. Essas empresas precisam ser
ageis para adaptar sua narrativa corporativa
e sua equity story.
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Jorge Lépez Zafra. Diretor Sénior Corporativo Financeiro. Jorge tem
mais de 20 anos de experiéncia em comunicacdo corporativa. Ele é
especialista em Planejamento Estratégico, Transacées (M&A) e Mercado
de Capitais e lidera a drea de Comunicagdo Corporativa e Financeira da
LLYC. Antes de unir-se a LLYC, trabalhou na Iberdrola por oito anos, onde
participou ativamente do desenvolvimento de estratégias/ coordenacao
de projetos de comunicagdo corporativa (IPO, M&A, Integracdes, JGA

e outros assuntos corporativos). Além disso, ele ocupou diferentes
posicBes na empresa, como Responsavel de Comunicacdo Estratégica;
Comunicagdo Digital; Inteligéncia de Marca e Reputagdo. Anteriormente,
ele desempenhou um papel de lideranca, também em Llorente & Cuenca,
no assessoramento de transa¢des de M&A (como a aquisi¢do de Gas
Natural na Endesa ou Enel e Acciona na Endesa), saidas da bolsa e outras
contas corporativas.

jlopez@llorenteycuenca.com

Luis Guerricagoitia. Diretor da area Corporativa Financeira. Luis tem
ampla experiéncia em comunicag¢do e jornalismo.Antes de se juntar a
LLYC, Luis trabalhou como Gerente de Comunica¢des Externas para a
ING em Espanha e Portugal. Também trabalhou no Departamento de
Comunicag¢do da Comisién Nacional de la Bolsa de Valores (CNMV) e no
jornal Cinco Dias como jornalista. Assessorou clientes relevantes como o
Barclays, JB Capital Markets e Oliver Wyman. Além disso, tem uma vasta
experiéncia na assessoria de grandes opera¢des de M&A, como a fusao
entre a Gamesa e a Siemens Wind Power e a oferta publica de aquisicdo
da Orange e da Jazztel. E licenciado em Administracdo de Empresas pela
Universidade de Deusto e Mestre em Jornalismo pelo El Pais.

Iguerricagoitia@llorenteycuenca.com

Vicente Estrada. Vicente Estrada é Managing Director e lider das

praticas de Governance, Risk, Investigations and Disputes na Espanha

e em Portugal de Duff &amp; Phelps desde fevereiro de 2019, data na
qual a empresa adquiriu a firma Forest Partners, da qual Vicente era
sécio fundador. Com uma extensa experiéncia profissional de 32 anos,
Vicente é um dos peritos contabeis e financeiros com mais experiéncia da
Espanha, e figura como renomado perito no Who's Who of Investigations
and Forensic Accountants. Comegou sua carreira professional

em 1987 no departamento de auditoria financeira da KPMG em

Madrid, onde chegou a ser sécio e criou os departamentos de Forensic e
Restructuring em 1999. De forma posterior, em setembro de 2007 Vicente
fundou Forest Partners como uma firma professional especializada

na prestacao de servicos relacionados com a pratica forense, litigios e
disputas, transagoes, crises empresariais e reestruturagdes.

Vicente.Estrada@duffandphelps.com



https://twitter.com/jorloza
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https://twitter.com/lguerrica
https://www.linkedin.com/in/luis-guerricagoitia-18a11b35/
https://www.linkedin.com/in/vicente-estrada-77825115/
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Mariano Vila
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EXPLORE. INSPIRE.

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

Porque estamos testemunhando um novo
modelo macroeconémico e social. E a
comunicac¢do nao fica atras. Avanca.

IDEAS LLYC é uma combinacao global de
relacionamento e troca de conhecimentos que
identifica, se concentra e transmite os novos
paradigmas da comunicagao a partir de uma
posicdo independente.

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



