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De acordo com dados da B3, cerca de 5% das companhias listadas na Bolsa brasileira estdo atualmente em recuperagio
judicial

Um dos mantras mais repetidos no mercado financeiro é que investir em agdes é
tornar-se sécio de empresas, algo que vai muito além de uma simples aplicacdo
financeira. Isso significa dizer que os reveses das companhias, e da economia, nem
sempre podem ser antecipados com a agilidade que os acionistas desejam, mas
onde estdo os riscos, também podem estar algumas oportunidades. Este é o dilema
dos investidores em empresas passando por processos de recuperagdo judicial. De
acordo com dados da B3, cerca de 5% das companbhias listadas na Bolsa brasileira
estdo atualmente em recuperagéo judicial.

O processo, embora venha rodeado de incertezas, é uma alternativa comum
utilizada por companhias com graves problemas financeiros, oferecendo amparo
legal ainda a fornecedores, funciondrios e consumidores dessas empresas. De
acordo com Corrado Varoli, CEO da companhia de servigos financeiros G5 Partners,
uma vez iniciado o processo de recuperacgdo, um juiz ird suspender as cobrangas de
credores para a negociacdo de um acordo. A empresa, por sua vez, deverd
apresentar uma estratégia de reestruturacéo vidvel, avaliada pelos préprios
credores e pela justica. “Essa fase de pré-negociacdo é muito complicada para as
instituicBes, pois elas comegam a perder clientes e a cultivar uma imagem negativa
no mercado”, comenta.

De todo modo, segundo Varoli, ainda existem vantagens para quem investe em
empresas nessas situagbes. “No caso de uma empresa publica na Bolsa de Valores,
por exemplo, o investidor pode comprar as agdes por um valor muito mais baixo
durante a recuperagdo judicial. Ainda assim, é uma decis&o arriscada. Ninguém
sabe qual vai ser o resultado do processo”, opina Varoli, completando que o
investimento fica muito mais interessante quando se trata do pés-recuperagéo.
“Uma vez que a companhia fica livre, o risco é mitigado. Ninguém sai da situagdo e
vira a Apple instantaneamente, mas existe um planejamento para que tudo
funcione a longo prazo. Nesse sentido, a resposta é positiva mesmo apds uma fase
ruim.”

Para Leonardo Nascimento, sécio da Urca Capital Partners, o segredo para um
investimento de qualidade em empresas em recuperaggo judicial é o
conhecimento. “Antes de investir em uma companhia nesse processo, é importante
entender em qual fase da recuperagéo ela estd. Se o plano ja foi aprovado pelos
credores e homologado judicialmente, é mais seguro”. De certa forma, a légica é
uma condi¢do comum do mercado financeiro: quanto maior o risco, maior € a
possibilidade de obter retorno. “A precificacdo desse tipo de ativo € muito
depreciada em relagdo ao preco justo dos negécios”, diz Nascimento, explicando
que esse cenario pode beneficiar investidores caso, eventualmente, o valor das
agdes suba.
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Na andlise do CEQ da G5 Partners, outro fator positivo dos processos é a ampliagdo
na transparéncia das empresas envolvidas. “Durante a recuperacao judicial, a
tendéncia é assistir as companhias agindo com certo exagero, expondo todos os
defeitos da gestéo para tentar diminuir o custo da divida”. De certa forma, isso
deixa claro para os investidores quais os riscos ao investir ou comprar suas agges,
diminuindo as chances de uma surpresa indesejada.

Confira na galeria abaixo a situagdo atual de 17 empresas listadas em Bolsa e
atualmente em recuperacgo judicial:
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Teka (TEKA4)
Recuperagéo judicial iniciada em 12 de novembro de 2012
Divida registrada pela empresa: R$ 458 milhdes

A Teka foi criada em 1926, na regido de Blumenau (SC), tornando-se uma das
maiores fabricantes de artigos de cama, mesa e banho da América Latina. Apés
décadas de funcionamento, a empresa passou por uma forte crise em 2012,
fruto da queda das exportag¢ées brasileiras com a valorizag3o do real, alta carga
tributdria e crise do preco do algod&o. Na época, a companhia comegou a ter
problemas com fluxo de caixa e pediu recuperagdo judicial.

Diferente de outras histérias de sucesso, como a da Avibras, que encerrou seu
processo em apenas dois anos, a Teka ndo conseguiu se recuperar rapidamente:
entre 2012 e 2017, acumulou dividas extraconcursais — aquelas geradas apés a
recuperagao judicial ser concedida. Em 2018, teve o seu time administrativo
substituido e passou a lidar com os altos juros de dividas passadas. Atualmente,
a situagdo permanece complicada: ao fim de novembro de 2020, os passivos
totais da empresa somavam R$ 14 bilh3o, dos quais, RS 998,5 milhdes referiam-
se a dividas tributdrias e R$ 458,8 milhoes a dividas sujeitas ao plano de
recuperagao judicial.

No pregdo de ontem (22), os papéis da companhia fecharam em R$ 19,44.
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