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A Transicao

“Depois de uma época de decadéncia chega o ponto de mutagao”.
| Ching, livro das mutacdes, 1150-249 A.C.

Historicamente, momentos de mudangas sao precedidos por
situacoes de alteracoes da vida normal. Em O Ponto de Mutacao (1982)
Fritjof Capra preconiza a necessidade de alteracOes no status quo de
lideres, pessoas aceitas e reconhecidas como condutores da sociedade,
aplicando formas mecanicistas, o chamado modelo cartesiano em
referéncia ao filésofo René Descartes (1641). Como exemplo, Capra cita os
periodos pos-crises 1 e 2 do petroleo, 1974 e 1979, e na alta dos juros
americanos, conduzido pelo FED (Paul Vocker, 1981).

A defesa de um pensamento mais sistémico e a compreensao
que somente teremos "um modelo sucesso no presente se estimularmos
o futuro’, se obscurece no pensamento obtuso que nao encoraja a
prevencao e multiplas acoes concomitantes para a solucao de problemas.

A transicao favorece as empresas que refacam seus modelos de
negocios sem se limitar a experiéncia. Naturalmente, a leitura de mercado
trara mais investimentos com base nas novas expectativas de resultado e
observacao do novo elenco de oportunidades.
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O investimento estrangeiro no Brasil pode ocorrer via investimento direto ou pelo
mercado de capitais. O investimento direto é, normalmente, de longo prazo e feito por meio de
compra de participacao em empresas brasileiras, abertura de filiais multinacionais, construcao de
fabricas e obras de infraestrutura, etc. O investimento via mercado de capitais inclui compra de

titulos de divida publico e privada e participacao na Bolsa de Valores.
Paises Total do IED 2019

O Investimento Estrangeiro Direto (IED) é a
movimentacao de capitais internacionais especificamente para

investimentos, ou seja, quando individuos ou empresas no exterior

criam ou adquirem operacées em outro pais. Segundo o Banco |EstadosUnidos | USS251bilhdes
Mundial, esta modalidade fomenta a criacdo de empregos, além de  |China USS 140 bilhdes
beneficiar o balanco de pagamentos, desenvolver a infraestrutura |Singapura US$ 110 bilhdes
do pais e atuar na transferéncia de tecnologia e de competéncias |Brasil USS 75 bilhdes
para o desenvolvimento. Reino Unido USS 61bilhdes

Em nivel global, o fluxo de IED recuou de US$ 1,41 trilhdo  |HongKeng US3 55 bilhdes
em 2018 para US$ 1,39 trilhdo em 2019. No Brasil, seqgundo dados ~ |Franea US3 52 bilhdes
da Unctad (agéncia da ONU para comércio e desenvolvimento), [India USS 49 bilhdes
totalizou US$ 75 bilhoes, frente aos US$ 60 bilhdes em 2018. Este  |Canada US$ 47 bilhGes
resultado fez o Brasil ultrapassar Hong Kong, Reino Unido e |Alemanha USS 40 bilhdes

Holanda, ocupando o 42 lugar no destino de IED.

Fonte: Banco Mundial; Unctad, 2020
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indice de Confianca do Investimento Direto Estrangeiro 2020.

Os paises mais confidveis para 2018 2019 2020
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Fonte: A.T. Kearney - Foreign Direct Investment Confidence Index, 2020.
OGS



() BFA Highlights

Informativo — O Novo Normal
015/2020

Nao obstante, vale ressaltar que o levantamento do indice foi realizado entre 27 de
janeiro e 3 de marc¢o de 2020, antes do inicio da pandemia de Covid-19, tendo seus efeitos captados
de maneira parcial. No inicio da pesquisa, os lideres empresariais estavam otimistas. No entanto,
apos perceberem que estavam “entrando na tempestade”, o indice de confian¢a caiu, conforme
demonstrado pela queda dos escores durante o periodo da pesquisa.

A situacao do
Brasil € novamente de
risco, tornando  os
esforcos em todas as
esferas do setor publico
essenciais na conducao
do pais frente a crise
econOmica e sanitaria,
com foco na melhoria do
nivel de confianca e
ampliacao do IED no
Brasil.
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Fonte: A.T. Kearney - Foreign Direct Investment Confidence Index, 2020.
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Apos a tempestade, vem o trabalho duro de colocar a casa em ordem. Apds as discussoes
sobre as solucoes e alivios de curto prazo dos efeitos causados pela pandemia, é imprescindivel a
construcao de um novo diagnostico sobre qual o novo arranjo internacional de endividamento,
quais 0s novos espacos ficals para a regeneracao, assim como as laténcias de producao disponiveis.

De acordo com o relatério do World Economic Outlook do FMI, o PIB brasileiro pode cair
ate 9,1%, quantidade consideravelmente mais alta do que outras projecoes anteriormente realizadas
por organismos como o Banco Mundial e a do proprio governo brasileiro. De acordo com a
Instituicao Fiscal Independente - IFI, o déficit publico de 2020 deve ficar em aproximadamente
12,7% do PIB. Isto implica dizer que, naturalmente, a divida publica atingira um novo patamar.
Quando somado o aumento do gasto para a garantia da sobrevivéncia com a queda brusca na
producao, a relacao divida/PIB, a mais utilizada para esta discussao, aumenta consideravelmente. A
importancia de controlar a divida publica reside em dois principais fatores:

I. Controle dos Juros:

O estoque da divida e normalmente utilizado para a mensuracao sobre o risco de
pagamento de um pais, que influencia diretamente na formacao de juros. Quanto maior o estoque
(em proporcao ao PIB), naturalmente, maiores o juros (controlando todos os outros fatores que o
influenciem).
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O valor dos juros de um pais e considerado uma ferramenta importante de politica
monetaria que pode auxiliar em estrategias de acao publica e em controles de curto prazo. Em
momentos de instabilidade, esse valor afeta diretamente na tomada de decisao e na facilidade de
um novo financiamento, como o ocorrido durante a pandemia. A dificuldade em lidar com
momentos de instabilidade economica afeta historicamente com mais forca as populagoes mais
vulneraveis.

Il. Equidade e Justica Intergeracional:

Divida é a obrigacao de realizar um pagamento futuro e, quanto maior esse valor, maior o
esforco que as futuras geracoes (nossos filhos) terao que dispender apenas para este pagamento.
Em paises fortemente endividados, com grandes desigualdades e demandas sociais por bens
publicos, € imprescindivel que esse pagamento corrente seja baixo para que 0s servigos sejam
garantidos.

Ha, ainda, duas ressalvas importantes sobre estes indicadores:
l.  Analise com base no valor liquido ou no valor bruto?

O nivel de endividamento de um pais e expresso por dois principais indices: A Divida Bruta do
Governo Geral (DBGG) e a Divida Liquida do Setor Publico (DLSP). Cada um destes tem
vantagens e desvantagens. Silva (2020) recomenda que os dois devem ser considerados para a
analise. No entanto, a DBGG tem maior aderéncia a nuance das reservas internacionais.
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ll.  Comparagao com numeros de outros paises.

Indicadores de divida precisam ser analisados a partir da comparacao com 0s numeros de
outros paises. Em geral, precos e os riscos levam em consideracao a situacao internacional.

De acordo com o Relatorio de Acompanhamento Fiscal do IFI de junho, o cenario base da
DBGG saiu de 86,6% para 96,1% em 2020. Ressalta-se que este indicador do Banco Central do

Brasil tem projecoes
diferentes da publicada em
instituicoes como o FMI. As
projecoes apontavam para a
estabilizacao entre 2025 e
2026, com queda apos a
pandemia. A estabilizacao
nao esta no horizonte de 10
anos. Apenas neste ano, se
espera um  crescimento
acima de 21% da divida, com
posteriores acrescimos em
todos o0s anos seguintes
projetados.
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Quando comparado com paises que possuem um PIB per capta similar, ou que estao em
situacao de renda media, o Brasil possui uma divida consideravelmente mais alta. Em comparacao
com a Turquia, Mexico, paises emergentes e da America Latina, nota-se que o Brasil estd
consideravelmente acima. Nao ha solucao facil para o problema do endividamento. Desta forma,

corrigir as distorcoes historicas do

paiS a m el hOr estratégia e o Governo Geral - Balanca Fiscal e Divida Bruta, 2018-21

) ) (% do PIB)
controle rigoroso das finangas Sotorea Frocal A
pUbllcaS. Essas d]StorgoeS oneram Realizado Projecdes FMI Realizado Projecdes FMI
0S mais jovens e prejudicam o0s 2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021
. 4 . Mundo -3,1 -3,9 -13,9 -8,2 81,2 82,8 101,5 103,2
mais vulneraveis. <2 37 45 54 91| 886 904  m2 33
Sem Comprometimento Economias Avancadas -2,7 233 -16,6 -8,3 104,0 105,2 131,2 1323
e engajamento para a realizacdo de EUA 58 63 238 dle4| 1069 087 lala 146l
f instabilidad liti América Latina 05  -06 -7 -5,3 858 841 105,1 103,0
reformas, a instabilidade politica oo b5 a3 w7 1| 2366 280 2680 2654
que prejudica o crescimento e a Reino Unido 22 21 7 7| 87 84 06 1005
p rodutividade brasileira devera Emergentes selecionados -3,8 49  -10,6 -8,5 48,9 52,4 63,1 66,7
permanecer China 47 63 21 07| 470 520 641 70,7
india -63 -7.9 -12)1 -9.4 69.6 72,2 84,0 85,7
Turquia 37 -53 -84 -7,5 304 330 404 42,2
América Latina 52 -40  -103 -48 66,6 70,6 81,5 79,7
Brasil 7.2 60  -160 5.9 871 89,5 1023 100,6
México 2.2 23 -6,0 -4.0 53,6 537 65,9 66,3

Fonte: World Economic Outlook - FMI, 2020.
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A pandemia expods a dificuldade do Brasil em garantir credito as MPMEs. Altas taxas e a
necessidade de garantia sao as exigéncias que tém inviabilizado que essas empresas acessem 0s
recursos disponibilizados pelo Governo. “Sao necessarias medidas estruturantes que viabilizem o
credito para esse segmento empresarial que gera tantos empregos’, disse o presidente do BNDES,
Gustavo Montezano. Nesse sentido, algumas acoes foram tomadas em favor das MPMEs.

« Crédito para financiar até dois meses da folha de pagamento. Dos R$ 8,5 bilhdes disponiveis do
Tesouro Nacional e de bancos de varejo, R$ 3,3 bilhdes foram contratados. Estima-se que isso
tenha contribuido para a preservacao de 1,4 milhao de empregos.

« Oferta de crédito rapido e flexivel para capital de giro. Do aporte de R$ 5 bilhdes, R$ 3,5 bilhoes
foram contratados em mais de 11 mil operacoes.

* Suspensao de pagamentos por ate seis meses de financiamentos previamente contratados. Dos
R$ 7] bilhdes previstos, foi negociada a suspensao de R$ 3 bilhdes em contratos de mais de 28
mil empresas.

« Transferéncia de R$ 20 bilhdes pelo BNDES para reforcar o Fundo de Garantia do Tempo de
Servico (FGTS) e assegurar a implementacao da MP 946/2000, que autoriza trabalhadores
sacarem até R$ 1.045 entre 15 de junho e 31 de dezembro/2020.

« Aporte do BNDES de R$ 4 bilhoes para dez fundos de crédito as MPMEs.
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O esforco das MPMEs para sobreviver tem chamado a atencao também de grandes
empresas privadas. A exemplo de fundos existentes em outros paises, executivos de grandes
empresas brasileiras criaram um relief fund atraves de um grupo para emprestar dinheiro e apoiar
pequenos negécios durante a crise. E o Estimulo 2020. Além de ofertar recursos, o grupo
disponibiliza gratuitamente as MPMEs cursos e ferramentas para melhorar a gestao. A proposta e
meta e ofertar socorro rapidamente e sem burocracia.

“O recurso tem que chegar rapido, ele tem que ser feito com agilidade. A situagao € urgente e, para isso, a gente
precisa de uma mobilizagao da sociedade civil e também das entidades governamentais, das associacoes de
classes, todo mundo apoiando o pequeno empreendedor no Brasil, porque ele, no final do dia, é o grande motor
da nossa economia’, ressalta Eduardo Mufarej, founder do fundo de investimento de impacto GK Ventures.

O valor maximo do emprestimo, numero de parcelas e taxa de juros dependem da
avaliacao do perfil de crédito da empresa proponente. A analise e feita com uso de big data. Em
geral, sao aplicadas as condicoes: 0,33% a.m., 4% a.a., caréncia de 3 meses, parcelamento em ate 15
vezes. Até agora, o Fundo recebeu R$ 130 milhdes em doagdes em Sado Paulo e Minas Gerais.
Desses, R$ 20 milhdes ja foram emprestados. Na proxima fase da expansao, o Estimulo 2020 deve
chegar ao RJ e RS.

A fintech BizCapital é experiente na oferta e concessao de crédito as MPMEs. Sem
burocracia, e com expertise na analise de crédito, nao exige bens como garantia, e oferta recursos
nas condicdes: juros a partir de 1,99% a.m., parcela em até 24 vezes, empréstimos de até R$ 200
mil.
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As diversas operacoes diarias de uma organizacao impactam o fluxo de caixa de seu
negocio, e uma boa gestao de tesouraria deve prever eventuais descasamentos de entradas e saidas
com antecedencia, gerenciar a exposicao a riscos, fontes de financiamento e a aplicacao de
recursos. Sua atuacao vai além da gestao diaria das movimentacoes de recursos financeiros, e deve
incorporar um papel alinhado as decisoes estrategicas da empresa.

Por exemplo, a empresa que planeja atingir um crescimento expressivo de vendas em
determinado periodo, precisa definir as estratégias a serem adotadas em busca de seu objetivo,
observando os impactos no seu contas a receber, em seu nivel de estoque, prazo de pagamento de
fornecedores, e em sua necessidade capital de giro. E fundamental que o gestor financeiro esteja
alinhado com estas estrategias no curto e no longo prazo, conseguindo maior eficiéncia na alocacao
do caixa disponivel, ou na captacao de recursos, quando necessarios.

Se e esperado um aumento na necessidade de capital de giro no curto prazo, as
aplicagoes financeiras da empresa devem priorizar a liquidez, em detrimento de investimentos de
maior rentabilidade, normalmente menos liquidos, ou se ha a necessidade de captar recurso
externo. A antecipacao e previsibilidade permitem a otimizacao da captacao de recursos, a selecao
errada de credito pode encarecer o processo e comprometer a rentabilidade do negocio.

adl
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Para atingir o crescimento de vendas planejado, a empresa ira flexibilizar as condicoes de
pagamento para os clientes? E preciso estar preparado para lidar com aumento da inadimpléncia,
adequar o processo de cobranca e se preparar para o aumento do risco de credito. Se a operacao
tiver exposicao cambial, como na compra de insumos com preco atrelado ao dolar, periodos de alta
volatilidade podem comprometer a rentabilidade, e em casos mais graves até a continuidade do
negocio. Por iss0, 0 gerenciamento de risco € um dos pilares da gestao de tesouraria.

A gestao eficiente de tesouraria passa inevitavelmente pela criacao e execucao de
processos eficientes, automatizagao, controles gerenciais e de dados, paineis de monitoramento e
um bom sistema de gestao. Nesse contexto, é essencial dispor de uma ferramenta para o
planejamento e acompanhamento dos Fluxos de Caixa, a qual deve possibilitar a visualizacao de
tais fluxos de modo segregado em Atividades Operacionais, Atividades de Investimento, Atividades
de Financiamento e Movimentacoes das Disponibilidades, de modo a possibilitar clareza sobre
quais atividades geram e quais consomem caixa em determinado periodo, seja pretérito ou futuro.

Para realizar uma gestao eficiente e eficaz de tesouraria e preciso compreender nao
apenas o setor de atuacao da empresa, mas também o funcionamento dos mercados financeiro e de
capitais, inclusive internacionais, caso a empresa realize operacoes de importacao e exportacao de
bens e servicos, e com esses estabelecer relacionamentos perenes e transparentes, bem como
compreender seus reflexos na empresa e no resultado das suas operagoes.
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A transformacao digital esta permitindo que as empresas tenham a capacidade alavancar
dados e aplicar tecnologia para direcionar a tomada de decisao de forma cada vez mais agil. Em
uma pesquisa da PwC realizada em 2019 com tesoureiros, mais de 60% dos entrevistados
entendem que tecnologias como a inteligéncia artificial, blockchain, automatizacao robotica de
processos (no inglés RPA), e analise de dados, terao um papel relevante em suas areas nos proximo
dois ou trés anos. Processos como projecoes de fluxo de caixa e avaliagcao da exposicao cambial
sempre podem tirar proveito, por exemplo, da inteligencia artificial e da ciéncia de dados,
mapeando, reconhecendo padroes e cruzando informacoes de diversas origens. Da mesma forma
que processos de pagamentos e movimentacoes devem se beneficiar de avancos na tecnologia de
RPA e blockchain, uma rede descentralizada que permite transacoes em tempo real com seguranca,
menores custos e sem a necessidade de uma instituicao financeira. A automatizacao robotica de
processos permite o desenvolvimento de uma forca de trabalho digital, criando um “funcionario
virtual” para operar sistemas ja existentes em tarefas repetitivas.

O papel da tesouraria no mundo digital migra cada vez mais de uma posicao operacional,
focada no dia a dia de contas a pagar e a receber, para um papel estratégico no negodcio, usando
todo o seu ferramental analitico para criar valor ao negocio.

A BFA realiza trabalhos de revisao e redesenho de processos de gestao de
pagamentos, recebiveis, tesouraria, orcamento, fluxo de caixa e demais processo de
controladoria e finangas.
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A BFA Assessoria em Financas e Negdcios pode auxiliar sua empresa rumo
ao “Novo Normal” oferecendo solugoes customizadas para o seu negocio.

Somos uma empresa especializada em Fusoes e Aquisicoes e oferecemos
solucoes nas areas de finangas, gestao, desenvolvimento de negocios e elaboracao de
projetos de investimentos junto a instituicoes financeiras, empresas e organismos
nacionais e internacionais.

Atuamos como assessoria em todo o processo de emissao de titulos nos
mercados nacional e internacional, debéntures e bonds, e de compra e venda de
empresas, com produtos especificos voltados a Gestao por Resultados (GPR),
contemplando a gestao de atividades de Planejamento, Execucao e Controle nos niveis
estrategico, tatico e operacional.
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