





Na histéria do mercado de capitais brasileiro, os tltimos dez
anos certamente ficardo documentados como um dos periodos mais
ricos em transformacdes e avancos. Assistimos ao fortalecimento
institucional do mercado, fundamentado na dispersdo da base

de acionistas e, principalmente, na adogao dos principios de
sustentabilidade empresarial e das melhores praticas de governancga
corporativa pelas empresas.

Nesse processo, a atividade de Relagdes com Investidores (RI) ganhou
relevancia ainda maior, dando suporte as atividades das companhias
abertas no seu relacionamento com os agentes do mercado de capitais
e com seus pUblicos estratégicos. A criagao do Instituto Brasileiro de
Relagdes com Investidores, em junho 1997, contribuiu decididamente
para consolidar o trabalho dos profissionais de RI como intermediarios
entre as companhias e o mercado, de acordo com principios éticos de
conduta e com a permanente busca de aperfeicoamento.

Esta edicao do Guia de Relagdes com Investidores, organizada
conjuntamente pelo IBRI e BOVESPA, retine informagdes selecionadas
de modo pratico, procurando suprir a demanda por material de consulta
nessa area. Seu publico-alvo sdo as companhias abertas que estao
estruturando seus programas de RI, assim como as companhias fechadas
com planos de abertura de capital. E também ferramenta importante
para as empresas que ja tém programas de Rl estabelecidos, atendendo
a necessidade de constante atualizacdo e revisdo de praticas.

O Guia esté organizado em quatro capitulos, cada um deles subdividido
de acordo com os principais topicos que devem ser observados na
atividade de RI. O ideal é que ele seja utilizado, no dia-a-dia, como
parte da estratégia de formagdo e aperfeicoamento dos profissionais e
das companhias no tocante as Relagdes com Investidores.

Essa estratégia ndo dispensa a troca de experiéncias entre os
profissionais, a participagdo nas atividades promovidas pelo IBRI,
BOVESPA e demais entidades representativas do mercado e,
principalmente, nos eventos que buscam promover o constante
aprimoramento e atualizacao do trabalho em Relagdes com Investidores.

Boa leitura!

IBRI - Instituto Brasileiro de Relacoes com Investidores
BOVESPA - Bolsa de Valores de Sao Paulo

GUIA IBRI-BOVESPA DE RELACOES COM INVESTIDORES 3



10 anos

valorizando a area
e o profissional

de Relacdes

com Investidores

O IBRI - Instituto Brasileiro de Relacoes com
Investidores — tem como principal missdo contribuir para
a valorizacao e o desenvolvimento dos profissionais de
Relagdes com Investidores (RI). Seu trabalho é baseado

na criagdo de valor para os associados por meio de

agdes voltadas a formagao profissional, bem como

ao fortalecimento da funcdo e da area de Relacoes

com Investidores.

A estrutura do IBRI da prioridade ao desenvolvimento de
atividades que atinjam essa missao por meio de acordos
e convénios com as principais entidades e instituigoes
do Mercado de Capitais, como a Comissao de Valores
Mobilidrios (CVM) e BOVESPA, além da FIPECAFI
(Fundacao Instituto de Pesquisas Contabeis, Atuariais e
Financeiras) e Instituto Chiavenato de Educacao.

Este Guia de RI é o primeiro trabalho resultante do
convénio entre o IBRI e a BOVESPA.

Na drea da educagdo, o MBA de Financas, Comunicacao
e Relagdes com Investidores é organizado desde 2001
pela FIPECAFI em convénio com o IBRI, e da aos alunos
uma visdo global em negécios, bem como o entendimento
conceitual e operacional do mercado e da area de RI.
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O IBRI atua ainda como um dos coordenadores do CODIM
(Comité de Orientagdo para Divulgagdo de Informagdes

ao Mercado), que busca orientar o mercado por meio da
disseminagao dos pronunciamentos de orientagdo sobre as
melhores préticas de divulgagdo de informagdes.

Uma de suas principais iniciativas é promovida em parceria
com a ABRASCA (Associacdo Brasileira das Companhias
Abertas): o Encontro Nacional de Relacdes com Investidores e
Mercado de Capitais é o maior e mais prestigiado evento de RI
na América Latina. Adicionalmente, o IBRI realiza eventos que
buscam inserir seus associados na vanguarda das Relagdes
com Investidores, provendo informagao de valor e networking
(rede de contatos).

A comunicagdo é um dos seus pontos fortes, com a edigio
da newsletter eletronica IBRI News e parcerias com veiculos
de comunicagdo, entre os quais o Jornal Valor Econémico,

a Revista Rl e a coluna Brazil News, produzida pelo IBRI

e publicada na IR Magazine, que coloca a opinido do Rl
brasileiro diretamente no foco dos grandes investidores.

A expansdo do quadro de associados e a consolidagdo

do IBRI como entidade representativa dos profissionais de
RI tém avangado de maneira significativa nesses dez anos,
reafirmando assim a dire¢do correta que orienta

sua visdo institucional.

Mais informagées sobre o IBRI pelo site www.ibri.com.br
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Desenvolvimento
do mercado passa
pela governanca
corporativa

A BOVESPA HOLDING S.A. atua em toda a cadeia de
negociagdo, compensacgao e liquidagdo, gerenciamento de
riscos, CCP (Contra Parte Central) e de depésito central de
valores mobiliarios, sempre por meio de sistemas eletrénicos
integrados, cuja operacionalizagdo estd a cargo das
subsididrias Bolsa de Valores de Sao Paulo (“BOVESPA”) e
Companbhia Brasileira de Liquidagao e Custédia (“CBLC”).

Em 2000, com o objetivo de concentrar a negociagdo de agoes
do Brasil em uma sé bolsa, foi implementado o programa de
integragdo com as oito demais bolsas de valores brasileiras
entdo existentes, passando a BOVESPA a ser o Ginico mercado
de bolsa para negociacdo de agdes no Brasil.

Hoje, é a maior bolsa da América Latina, exercendo papel

de lideranca em associacdes e entidades internacionais
relevantes, tais como a World Federation of Exchanges (WFE),
a Federacgao Ibero-americana de Bolsas (FIAB), a International
Organization of Securities Commission (IOSCO) e, ainda,
como membro fundador da America’s Central Securities
Depositories Association (ACSDA) e Ginico membro brasileiro
da International Securities Services Association (ISSA). Além
disso, ¢ membro da CCP12, grupo que retine as principais
contrapartes centrais do mundo. Em 2004 atuou como
membro do Advisory Committee na fase de elaboragdo das
recomendagdes do Grupo dos 30 (G-30). Tem também o
reconhecimento de entidade reguladora pela Investment
Dealers Association of Canada (IDA).
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Uma das precursoras na introdugdo dos conceitos de boas
praticas de governanca corporativa no Brasil, tornou-se
referéncia nacional e internacional sobre o tema.

A percepcao sobre a importancia destes conceitos para o
desenvolvimento do mercado de capitais tem norteado

a sua atuagdo junto as empresas.

Em 2000, langou os segmentos especiais de listagem com
praticas diferenciadas de governancga corporativa — o Novo
Mercado e os Niveis de Governanga Corporativa 1 e 2.
Similarmente as praticas do Novo Mercado, a BOVESPA criou
em 2006 o segmento de listagem BOVESPA MAIS, desta vez
para atender as empresas com estratégias graduais de acesso ao
mercado, incluindo companhias de pequeno e médio porte.

A BOVESPA tem trabalhado para estimular a listagem de
novas companhias e a migragdo das companhias ja listadas
no mercado tradicional para os segmentos especiais, que
se diferenciam pela necessidade de observancia de regras
de listagem baseadas em boas praticas de governanca
corporativa, adicionais a legislacdo. Ao mesmo tempo, tem
contribuido para melhorar o relacionamento das empresas
com os seus sécios investidores por meio de inimeras
iniciativas, como cursos e semindrios focados em temas
pertinentes ao mercado de capitais.

Assim, também € intensa a sua participagdo em organizagdes
e comités ligados ao mercado nacional, tais como o Instituto
Brasileiro de Governanga Corporativa, Plano Diretor do
Mercado de Capitais, Instituto Nacional dos Investidores e
Comité de Pronunciamentos Contabeis.

Dentro desse contexto, a BOVESPA desenvolveu este Guia de
Relagdes com Investidores, em parceria com o Instituto Brasileiro
de Relagoes com Investidores (IBRI), como parte de um trabalho
que visa a ampliar a capacitagdo dos profissionais da darea,

que tém assumido um papel cada vez mais preponderante na
interacdo entre a Companhia e os seus acionistas.

Mais informagées sobre a BOVESPA pelo site www.bovespa.com.br
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A atividade de
Relacdes com
Investidores

A evolugdo da drea de Relagdes com Investidores (RI) acompanha a
crescente relevancia que o mercado de capitais tem exercido na agenda
econdmica do Pais. Ela integra um movimento que ja valorizou a area
de RI nas companhias em boa parte do mundo e tem feito com que as
empresas brasileiras também ampliem o espago ocupado por essa ativi-
dade dentro de sua estrutura.

Cabe ao profissional de RI atuar simultaneamente em dois sentidos:
levando informagdes da companhia para seus plblicos estratégicos e
trazendo para a empresa o necessario retorno (feedback) que ird mos-
trar as demandas e necessidades desses publicos. O resultado desse tra-
balho é o aperfeicoamento das praticas internas e o melhor atendimento
das solicitagoes do mercado.

Sua eficicia depende, em primeiro lugar, da criagdo e da dissemina-
¢3o da cultura de empresa de capital aberto junto ao publico interno
da companhia, desde a alta administracdo até o “chao de fabrica” ou
seu equivalente fora da area industrial, passando também pelos clientes,
consumidores, parceiros e fornecedores terceirizados.

Determinar objetivos estratégicos e, com base nesse planejamento,
estabelecer o tamanho e o status da area de Rl dentro da companhia sao
0s passos necessdrios para as empresas que chegam ao mercado. Para
as que ja estao presentes, a reavaliagdo constante de metas e resultados
de RI é vital, até porque um programa bem desenhado no passado pode
ficar defasado diante das novas realidades do mercado, das eventuais
alteragdes na forma de insercdo da companhia junto a comunidade de
investidores, do incessante crescimento dos recursos tecnolégicos e co-
nhecimento humano que surgem a cada ano.
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Assim como em outras areas estratégicas dentro da empresa, a atua-
lizagdo e o aprimoramento em RI podem significar um diferencial de
qualidade para a reputagao corporativa da companhia aberta. Isso con-
tribui para que o programa de RI possa esclarecer os eventuais “ruidos”
de comunicacao entre a organizagdo e seus diversos publicos.

PAPEL DA AREA DENTRO DA COMPANHIA

Ao mesmo tempo em que aumenta a percepgao das empresas a respei-
to da importancia do mercado de capitais e da adogao dos melhores pa-
droes de governanga corporativa, cresce o papel estratégico e a respon-
sabilidade do RI dentro da estrutura da companhia, com espaco préprio
na gestdo e buscando patamares diferenciados de atuagdo. O trabalho de
Relagdes com Investidores mudou de perfil e ja estd presente nas mesas
da alta administracao de boa parte das companhias abertas brasileiras.

O RI deve considerar investidores e analistas seu alvo de mercado e tra-
balhar para conquistar sua confianga. Como num programa de marke-
ting, a comunidade de investidores é o mercado dos Rl e é fundamental
que suas demandas sejam corretamente identificadas a cada momento.
Esse é um publico que ndo gosta de surpresas — boas ou mas — e, quando
surpreendido, considera ndo ter sido bem informado pela empresa.

A empresa deve comunicar A drea de RI deve estar
: = resente no dia-a-dia das
corretamente suas informacées P .

. S companhias abertas e dos
aos analistas, aos acionistas e aos agentes do mercado, o que
jornalistas especializados; sinalizanclo Mt LR R e LR RE e
que esta preparada para assegurar das empresas que preten-
um relacionamento honesto com os dem chegar ou ji estio

S d . nos niveis de Governanca
acionistas que pretende conquistar. Corporativa da BOVESPA. A

importancia hierarquica e a
valorizagdo da area de Rl esta vinculada aos objetivos de transparéncia
e boas praticas de governanga como elemento de geragado de valor.

A boa circulagdo da drea de Rl dentro da empresa é indispensavel: o
departamento de Rl deve obrigatoriamente circular pelas outras areas e
ter acesso efetivo ao que acontece, receber informagoes atualizadas e
acompanhar diariamente o fluxo de novidades tecnoldgicas, financeiras,
mercadoldgicas, juridicas e de comunicacdo. A capacidade de interagdo
com o conjunto da empresa pode fazer toda a diferenca para garantir o
sucesso da politica de relacionamento com os agentes do mercado.
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Um dos paradigmas a ser buscado pela area de Rl no Brasil é o do
mercado norte-americano. Nos Estados Unidos, segundo dados do NIRI
(National Investors Relations Institute), mais de 20% dos profissionais de RI
ja respondem diretamente aos presidentes executivos. O que significa que
as empresas mantém diretorias préprias dedicadas a atividade, vinculadas
diretamente ao principal executivo. Essa posicao reflete o grau de valori-
zagdo da atividade e estabelece o potencial da drea no Brasil.

A definicdo das atividades de Rl e o grau de responsabilidade atribu-
ido aos profissionais da area variam de acordo com as caracteristicas
corporativas e com o nivel de exceléncia que a empresa pretende atingir
no mercado de capitais. Em todas as circunstancias, o apoio do topo da
administragdo e o engajamento do presidente executivo em fortalecer as
atividades de Rl sao fundamentais. Colocar essa area na mesa da alta
administragdo ajuda a minimizar conflitos e a reduzir riscos inerentes ao
exercicio da atividade de RI, abrindo caminho para melhores resultados.

Atribuicoes basicas da area de RI (*)

Atuagao como porta-voz da companhia na comunica¢ao com o
mercado e com a imprensa econdémica.

Relacionamento com os 6rgaos reguladores, entidades e
instituicoes do mercado, bolsas de valores e mercados de balcao.

Ampliacao da base acionéria.

Avaliacao continua das respostas do mercado a atuacao
da companhia e promocao de reflexao interna com outras
areas da empresa.

Contribuicao para definir a estratégia corporativa e idéias que
agreguem valor.

Desenvolvimento da cultura de companhia aberta junto ao
publico interno.

Integragao do programa de comunicagoes entre as diversas areas
da empresa.

Planejamento e execucao da divulgacao de informacoes
obrigatdrias e voluntarias.

Acompanhamento das avaliacoes/analises feitas sobre a
companhia, bem como das condi¢oes de negociacao dos valores
mobiliarios da empresa.

Coordenacao e acompanhamento dos servigos aos acionistas e
respectivas assembléias.

Reuniodes publicas e individuais com analistas de investimento,
acionistas e investidores potenciais.

(*) As atividades estdo detalhadas neste e nos capitulos sequintes.
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Disseminacao da cultura de capital aberto e praticas
de governanca corporativa na companhia

Tarefa prioritaria da area de Relagdes com Investidores, a dissemina-
¢do da cultura de empresa de capital aberto entre os diversos niveis de
publico interno é reconhecida internacionalmente como a base da pira-
mide para o sucesso no mercado de capitais. Ela direciona o comporta-
mento de todos no que diz respeito ao ambiente corporativo, ajudando
a fixar os conceitos de empresa ética, responsavel e transparente. Con-
sequentemente contribui para aprimorar o relacionamento da empresa
com a comunidade de investidores, analistas de investimentos e com a
sociedade como um todo, fortalecendo uma reputagdo saudavel entre
os publicos estratégicos.

Tanto o publico interno quanto o externo precisam ter convic¢do a
respeito das boas praticas de governanca e de seus beneficios para a
empresa e para o conjunto dos investidores. Entre os principais “man-
tras” de um RI estdo as frases: “Diga sempre a verdade” e “Se ndo
souber responder, ndo tenha divida em dizer ‘ndo sei’, pois é a sua
credibilidade como profissional que estd em jogo, assim como a ima-
gem da companhia”.

A cultura do mercado exige o A drea de Rl tem respon-
aprimoramento das praticas de sabilidade crescente na es-
governanca e maior transparéncia. trutura de governanca das

N empresas e no desenvolvi-
Essa cultura afasta a idéia da empresa
mento da nova cultura de

com estilo retraido (low profile) na capital aberto. Esses profis-
divulgacao de informa¢oes em ambito sionais, em contato estreito
interno e externo. E preciso ser proé- com investidores, acionistas
ativo em todas as areas e em todos os ¢ analistas, podem represen-

: : tar consideravel ganho de
detalhes da vida corporativa. valor para a empresa, ava-

liando as demandas e os ca-
minhos a seguir. Boa parte das demandas sdo apresentadas pelos proprios
investidores. Para atendé-las, as companhias criam conselhos e comités
independentes, separam as fungdes do presidente executivo daquelas do
presidente do Conselho, criam comités de divulgacdo de informagdes (dis-
closure) e aprimoram sua politica de remuneragao dos executivos, ou seja,
reformulam estrategicamente sua estrutura de governanca.

O trabalho de RI deve estar muito préximo ao dos departamentos juridi-
co, contabilidade, controladoria, assessoria de imprensa, de relagdes publi-
cas, recursos humanos e da alta administracdo.
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As companhias que chegam a Bolsa com ofertas publicas iniciais de
agdes funcionam como vitrine do mercado aciondrio para os investido-
res. Nesse contingente estdo incluidos também os seus colaboradores,
pois varias empresas destinam uma fatia do total de agbes para esse
investidor de varejo. Isso contribui para ampliar o conceito de aplica-
¢do em agdes, alinhar os interesses dos trabalhadores as estratégias da
empresa, além de contribuir para o fomento da cultura de companhia
aberta ndo apenas junto a alta diregao.

Ao se tornarem acionistas, os funciondrios passam a acompanhar de
perto o desempenho dos papéis da companhia, entendem melhor o
processo de formagao de prego das agdes em relacdo aos resultados da
empresa e do setor do mercado em que ela atua. E os que ainda ndo sao
acionistas aprendem gra-

CIELLELIERE IR I A mudanca de comportamento de
essa perspectiva. :
persp uma companhia fechada para aberta
o Tl € Um processo complexo e delicado.
terna da cultura de compa- [ W ELF=R el Rl e s el i)

QUIERELELENCHECIEFTNER S modelo em que predomina a figura
mudancgas importantes em
relagdo a questdes de go-
vernanga corporativa, trans-

do dono ou de um grupo de
proprietarios para a figura da

ISR e T el  companhia aberta, que precisa prestar
In{liElel O Y= WIS contas a milhares deinvestidores'e

aos 6rgdos reguladores. analistas cada vez mais exigentes.

A questdo cultural ganha
dimensdo para empresas que estdo abrindo o capital, bem como para
as companhias que ainda ndo atualizaram sua estrutura de governancga
corporativa e de abertura de informagdes. Essa mudancga cultural pre-
cisa ser absorvida no dia-a-dia da empresa, conforme a nova estrutura
é implantada.

Quanto maior a dispersdo da base aciondria, maior sera a comple-
xidade do trabalho do profissional de relagdes com os investidores na
implementacio dessa nova postura corporativa. E necessario adminis-
trar esse processo de mudanca, uma vez que os funciondrios devem
compreender como funciona a estrutura com um Conselho de Ad-
ministracdo, quais sdo as atribui¢des e responsabilidades dos conse-
Iheiros, como se realiza o processo de prestacdo de contas, como é
a fiscalizagdo, a nova regulamentacdo, nacional e internacional, que
orienta a atuagao da companhia no mercado e quais as san¢des a que
empresa, executivos e conselheiros estdo sujeitos.
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Apenas a partir da compreensao integral do conceito e da importancia
de uma companhia aberta serd possivel alinhar o conjunto da empresa as
praticas de colaboracao e prestagio de informagoes.

* Decisao consciente - A partir do momento em que
a companhia decide abrir seu capital ou ter o mercado
aciondrio como parceiro, ou mesmo melhorar uma estratégia
de comunicagdo ja estabelecida junto aos investidores,
encerra-se obrigatoriamente uma etapa de baixo disclosure.
Isso significa tomar um caminho sem volta enquanto estiver no
mercado, porque na nova realidade global ndo é possivel ser
uma companhia “meio aberta” ou “relativamente transparente”
sem prejudicar sua credibilidade.

* Programas efetivos - Para disseminar essa cultura é
importante adotar programas realistas e bem direcionados
de educacdo e treinamento interno a todos os funcionarios.
A grade curricular precisa conter informagdes sobre a
regulamentagdo do mercado no Brasil, direitos e deveres dos
acionistas e dos administradores, diferencas de tratamento na
regulamentagdo para acionistas majoritarios e minoritarios,
composicao aciondria, normas para divulgacao de resultados
e comunicagdo de informagdes a imprensa etc. Os cursos
ministrados dentro das empresas (in company) sao

um exemplo de como agilizar esse tipo de programa,

mas precisam ser ministrados por especialistas reconhecidos
pelo mercado.

» Atualizacao e informacao - A empresa deve incluir
alguns aspectos ligados a area de RI nos critérios para
avaliacao de seu pessoal em determinados escaldes da
estrutura hierdrquica, certificando-se, por exemplo, de que
acompanhem as noticias divulgadas sobre a companhia e suas
operagdes no mercado. Elaborar cartilhas internas e programas
especiais de recursos humanos é uma alternativa utilizada com
bons resultados em diversas empresas.

» Valor da governanca - A cultura de companhia aberta
implica obrigatoriamente na divulgacao das boas praticas de
governanca corporativa adotadas pela empresa, assim como
a explicagao didatica de seu impacto, utilizando todas as
ferramentas de comunicagdo interna disponiveis. Respeito
ao investidor e ao mercado sdo os conceitos que estdo
relacionados a essa idéia e devem ser disseminados junto ao
publico interno. O objetivo € estabelecer a nogao de que
a boa governanga alinha o interesse de todos os publicos e
fortalece a empresa.
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Porta-voz da companhia aberta no mercado de capitais

A atuagdo do RI como porta-voz da companhia é pega-chave para
criar e consolidar a reputagdo corporativa em varios niveis de comu-
nicagdo. Ele é o porta-voz da empresa para a comunidade financeira —
acionistas, analistas, investidores, Bolsa, 6rgaos reguladores e imprensa
—, e deve estar preparado para atuar tanto em tempos de calmaria como
em crises ou adversidades. Precisa compreender o que a comunidade
espera, identificar demandas presentes e potenciais.

Dessa forma, ele precisa conhecer todos os fatos da empresa — insti-
tucionais, administrativos, financeiros, operacionais, comerciais, inter-
nacionais, relacionamento com funciondrios, responsabilidade social e
ambiental, ética, relacionamento com a midia e com o conjunto dos
publicos externos — antes de falar publicamente sobre qualquer ponto.

Cabe ao porta-voz, também, compreender como funciona o setor em
que a companhia esta inserida, como ela participa desse setor em ter-
mos relativos e absolutos, sua participagdo de mercado e lideranga, con-
corréncia e vantagens competitivas nos mercados interno e externo e a
posicdo da companhia e do setor em termos de governanga corporativa
(participagdo em indices de sustentabilidade e de governanca). E essencial
conhecer os principais concorrentes da companhia, estar atualizado em
relacdo ao desempenho dessas empresas e do setor e de todos os aspec-
tos que podem representar ganho ou perda de vantagens competitivas.

Essa diversidade de conhecimento é indispensavel porque o porta-
voz assume a responsabilidade de fornecer informagao de qualidade,
assegurar o fluxo necessario

de informacoes e |dent1f1c§r S O profissional de RI necessita
momentos em que a confiden-

cialidade é exigida. A qualidade estabelecer uma sintonia impecavel
R R R LR ( com as politicas de comunicacao
tico para o exercicio da fungao | eERl gl s e s

desse prof.issional. Para garantir g0 possivel melhorar a

esse quesito, o porta-voz tem qualidade e a tempestividade das

necessariamente de conhecer | >
em profundidade o mercado informag6es ao mercado.

de capitais e ter conhecimento
multidisciplinar envolvendo as areas de finangas, marketing, comunica-
cdo e legislacdo nacional e internacional. Ele tem ainda de estar prepa-
rado para responder sobre os pontos fracos e fortes da empresa, o que
resulta em informacdes mais consistentes.

Informagdo é a matéria-prima bdasica de trabalho do analista e ele pre-
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cisa de informagdes tempestivas para fazer sua recomendagdo de in-
vestimento. Avaliar a reacdo dos analistas, acionistas e jornalistas es-
pecializados apds reunides publicas para apresentagdo de resultados e
perspectivas, ou apods reunides individuais, € um bom termémetro do
desempenho do porta-voz e uma tatica que todas as companhias deve-
riam adotar para medir sua eficacia em RI.

Nesse contexto, as consultorias especializadas em Rl produzem traba-
lhos, como a “Andlise P6s-Conferéncia” e o “Estudo de Percepgao”. A
Associacdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado
de Capitais (APIMEC), por sua vez, produz a “Pesquisa de Avaliacdo da
Reunido”, uma avaliagdo da opinido dos analistas a partir de um questio-
nario distribuido durante as reunides com as empresas.

Cabe ao porta-voz ndo apenas a tarefa de comunicar informagoes, mas
participar ativamente do processo de melhoria da qualidade dessas in-
formagdes. A montagem e o planejamento desta tarefa exigem tempo
e critérios rigorosos de preparagdo para que os profissionais estejam
familiarizados com todas as divisdes da companhia antes de assumir a
posicao de porta-voz.

Para as companhias que se preparam para ingressar no mercado a reco-
mendagdo é montar a drea de RI com um periodo razoavel de antece-
déncia. Vale lembrar que o investidor, o analista e a imprensa esperam
sempre uma informagao perfeita. E missao de um porta-voz competente
chegar o mais perto possivel dessa meta.

(*) Leia mais sobre o Rl como porta-voz no capitulo 3

O Rl é a voz do mercado dentro da empresa
e a voz da empresa no mercado

Empresa Mercado
Areas da
empresa
- 0T T T
| | | Analistas
| I Coletar, Disseminar T |
analisar, informagdes Acionistas
| sintetizar e RI kransparentes ] tid l
! = | uniformizar | 5> = demc‘:créticas = —nve-5| =y
| | informagdes tempestivas | Midia I
| I internas acessiveis | Reguladores |
L - LAcademia |
PAN

Retroalimentacao
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Porta-voz do mercado na companhia aberta

A capacidade de identificar as reagoes do mercado frente as estraté-
gias e as iniciativas da companhia representa um poderoso instrumento
de informacdo a ser captada pela drea de RI. Um dos desafios mais
preocupantes e a0 mesmo tempo mais estimulantes desse trabalho con-
siste em acompanhar continuamente essas respostas, antecipar reagdes
e aprender a identificar o “recado” enviado pelos diversos agentes do
mercado, sejam eles analistas, acionistas, investidores institucionais, im-
prensa, Bolsa ou 6rgdos reguladores.

As reunides puablicas, individuais, teleconferéncias, entrevistas coleti-
vas ou simplesmente o contato didrio com analistas e investidores sdo
oportunidades para obter essa resposta e analisar as avaliagdes e expec-
tativas do mercado em relagdo a companhia. Uma das atribuigoes do
departamento de RI € identificar o melhor caminho para estimular essa
resposta. Um trabalho conjunto com as dreas de relagdes publicas e
comunicagdo permite delimitar todas as oportunidades para pesquisar a
imagem da empresa junto aos diversos agentes do mercado.

Além de detectar demandas do mercado, o Rl é fundamental na ar-
ticulagdo de linhas de acdo que ajudardo a empresa a atender essas
demandas. A partir da visdo transmitida pelo Rl, a companhia ganha
uma oportunidade estratégica para observar a reagdo do mercado a sua
performance. Uma das principais vantagens desse retorno é a agilidade
para antecipar demandas e oferecer aos investidores aquilo que eles
esperam receber da empresa — maior transparéncia, novas taticas de
relacionamento, melhor comunicacdo e, eventualmente, alteracdo dos
projetos e mudanca de rumos. Desse modo, o mercado de capitais pas-
sa a ser compreendido pela empresa também como uma consultoria
valiosa para aperfeicoar suas estratégias.

Presenca em comités

Cada vez mais as empresas, mundiais e brasileiras, estdo criando co-
mités especificos de discussdo, de modo a obter melhores iniciativas
e solugdes de assuntos de seu interesse, tais como os de divulgagao,
negociagdo, sustentabilidade e de governanga.

O comité de divulgagdo discute amplamente como a empresa deve
proceder na divulgacao de seus dados e fatos relevantes, quais as me-
lhores préticas nesse sentido e como fazer comparativos entre a empre-
sa e a concorréncia, entre outros pontos.
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O comité de negociagdo discute, por exemplo, as praticas de controle
sobre pessoas que possuem informagdes privilegiadas dentro da com-
panhia. Ao comité de sustentabilidade cabe analisar fatores como, por
exemplo, a politica e a postura socioambiental da empresa. Ja o comité
de governanca é diretamente centrado nas questdes especificas desse
tema, buscando debater as melhores praticas e avaliar como elas sdo
implementadas pela companhia.

Também é cada vez mais freqiiente que profissionais de Relagbes com
Investidores estejam atuando nesses comités, até mesmo secretariando-
os. Essa participagdo € desejavel e, mais do que isso, a drea de Rl deve
estimular a criagado desses comités, no caso de ndo existirem na compa-
nhia. Isso porque sdo féruns privilegiados de debate de idéias e pecgas
fundamentais para a tomada de decisdes dentro da empresa.

O Rl deve assimilar o fato de que dentro do comité é possivel avaliar com
mais clareza os pontos fracos e fortes de uma idéia para depois apresenta-
los, com argumentos sélidos, ao Conselho de Administracdo da empresa.

A abertura desse tipo de discussdo dentro da estrutura corporativa ja
é uma grande conquista e a participagdo do Rl nela é um passo a mais
para o fortalecimento da atividade.

INSERCAO INTERNACIONAL

A transformagdo do panorama internacional nos mercados de capitais
acontece em ritmo acelerado e uma das suas principais vertentes € a
conscientizagdo de empresas, acionistas, bolsas de valores, profissionais
do mercado e 6rgaos reguladores de todo o mundo a respeito de valores
como sustentabilidade, governanca corporativa, transparéncia, respon-
sabilidade corporativa, ética e novas praticas de gestao.

Essa onda transformadora se intensificou ap6s os escandalos contabeis
e financeiros norte-americanos do inicio deste século, dos quais o caso
mais emblematico foi o da gigante Enron, que utilizou praticas contabeis
duvidosas, inflando o volume de negécios do grupo e dissimulando uma
divida de US$ 22 bilhdes. Cada vez mais, as regulamentagdes em diver-
sos paises buscam inibir a fraude e aprimorar o fluxo de informagdes das
empresas para o mercado de investimentos, restaurando e consolidando
a confianga dos mercados nas companhias.

O ambiente internacional impde praticas saudaveis a todos os parti-
cipantes de mercados de capitais relevantes, incluindo os emergentes,
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como o Brasil. Ele afeta direta e indiretamente as estratégias das compa-
nhias brasileiras e exige que os departamentos de RI conhegam cada vez
mais a legislagdo internacional e o comportamento do investidor global.

O aumento do fluxo de ca-
pitais internacionais para o
Brasil, assim como a presen-
¢a de companhias brasileiras
junto aos mercados globais,
tornam indispensavel um rela-
cionamento estreito e qualifi-
cado com as normas vigentes
em outros paises e as expec-
tativas desses investidores em
relagdo a divulgacao de resul-
tados das empresas brasileiras
nas quais investem. A presen-

¢ O Rl é um dos principais
interlocutores responsaveis pela
reputacao da empresa, agregacao de
valor e grau de liquidez dos papéis.

¢ Cabe ao Rl atuar como embaixador
da empresa e do Pais, estimulando os
investidores estrangeiros a conhecer
a economia brasileira e criando
oportunidades de negdcios.

* E funcao do Rl destacar junto ao
publico externo a evolucao da

¢a das companbhias brasileiras
e dos profissionais de Rl em
eventos internacionais é uma
tendéncia crescente.

infra-estrutura e do ambiente
regulatoério nacionais.

¢ O profissional de RI deve ressaltar
0S avancos em governanca
corporativa no Pais e uso de
referenciais (indices) que refletem
a fase em que se encontram as
empresas e agentes do mercado.

Na drea de RI, esse conta-
to representa um desafio que
deve crescer em importancia.
Ao atuar como porta-voz da
companhia junto aos agentes
do mercado internacional, o
RI aprimora o relacionamento
da empresa com esses investidores e analistas em diversos aspectos
ligados ao desempenho e perspectivas da companhia, governanga
corporativa, responsabilidade social e ambiental, assim como as pers-
pectivas da economia brasileira, fatores politicos, questdes juridicas
e tributarias, regulamentacdo local, problemas setoriais, préticas de
gestdo e culturais.

Além dos requisitos basicos de objetividade e clareza nas informa-
¢Oes — com o maximo possivel de transparéncia —, comuns ao trabalho
no mercado nacional, o Rl deve assegurar sua completa atualizacio
sobre tendéncias e demandas que possam afetar a decisao de inves-
timentos, como medidas regulatérias internacionais (por exemplo, Lei
Sarbanes-Oxley), harmonizagdo de normas contabeis, acompanhamen-
to dos principais indices de sustentabilidade empresarial e as tendéncias
globais de governanca.
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Sua interface sera com os principais bancos de investimento, correto-
ras, hedge funds, instituicdes depositarias, analistas e administradores
de fundos de investimentos. Isso exige uma dose elevada de informagao
sobre tendéncias da economia mundial e principais expectativas em re-
lacio aos mercados emergentes. E preciso conhecer a cultura desses
investidores, suas necessidades e caracteristicas préprias, assim como
saber administrar o relacionamento da companhia com os 6rgaos regu-
ladores e a imprensa especializada internacional.

Dependera em grande parte da qualificacdo profissional e da percep-
¢do dos profissionais de Rl o sucesso das iniciativas das companhias
brasileiras e a valorizacdo dos ativos nacionais frente ao novo ciclo de
sustentabilidade econdmica, preocupagoes sociais e ambientais e prati-
cas empresariais éticas.

Contribuir para aperfeicoar a cooperagao e troca de
informagoes entre a companhia e os investidores e analistas
dos mercados globais.

Acompanhar e avaliar tendéncias e questoes de natureza
regulatdria, financeira e operacional dos mercados, mantendo
contato com entidades, consultorias, agéncias reguladoras e
auto-reguladoras de outros paises e participar do debate
mundial sobre os temas relevantes.

Participar ativamente de eventos internacionais para promocao
das companhias brasileiras e dos investimentos no mercado local.

Manter programas de intercambio para atualizacao dos
profissionais de Rl em paises que sao relevantes para os
negécios da companhia.

O ESTADO DA ARTE NO BRASIL

A evolugdo da atividade de Rl no mercado brasileiro trouxe o desen-
volvimento de uma série de ferramentas diferenciadas de comunicagao
com os publicos estratégicos. A apresentacao de resultados e de in-
formagdes sobre o desempenho da companhia para o mercado é um
momento estratégico que deve ser explorado com o maximo de cuidado
e eficacia pelo departamento de RI, estritamente de acordo com as nor-
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mas estabelecidas pelo érgao regulador e com as melhores praticas de
comunicagdo no mercado de capitais.

A expansdo do uso da internet e dos recursos tecnolégicos, como a
teleconferéncia, estdo ampliando fronteiras nesse relacionamento. Entre
as demais alternativas estao as reunides exclusivas (individuais) com in-
vestidores; apresentagoes itinerantes (roadshows) que levam informa-
¢Oes a varias regides do Pais e do exterior; teleconferéncias (conferen-
ce calls); contatos telefénicos e avisos por e-mail. Na era da internet,
criar paginas para manter o mercado em linha com as informagoes
mais atualizadas da empresa também tem sido uma ferramenta de
apoio fundamental (leia mais sobre isso no segundo capitulo, no item
Investidores Pessoa Fisica).

Um referencial importante para a comunicagdo com o mercado pode
ser obtido com a leitura das recomendagées do CODIM — Comité de
Orientagdo para Divulgacao de Informagdes ao Mercado —, 6rgdo criado
em 2005 com o objetivo de criar pardmetros para orientar as empresas
sobre a melhor forma de divulgar suas informagdes. E composto pelas
seguintes entidades: ABRASCA, AMEC, ANBID, ANCOR, APIMEC, BO-
VESPA, CFC, IBGC, IBRACON e IBRI (www.codim.org.br).

Comunicacao com os publicos estratégicos

O acesso democratico as informagdes, seja para investidores indivi-
duais ou institucionais, é uma exigéncia legal. A Comissdo de Valores
Mobilidrios (CVM) deixa bem claro em sua regulamentagao que todos
devem ser informados ao mesmo tempo e com a mesma qualidade de
informacao, seja por meio da midia, reunides publicas, sites de Rl etc. O
fundamental é que o principio do acesso igual e simultdneo seja respei-
tado e todos os publicos recebam o mesmo tratamento.

Para a companhia aberta isso ndo deve ser apenas uma exigéncia da
regulamentagdo ou uma “grande evolugdo”, mas precisa ser compreen-
dido como uma decorréncia normal da rotina no mercado. Entretanto,
embora os recursos tecnolégicos permitam que as informagdes sejam
divulgadas em tempo real para todos, é preciso levar em conta as dife-
rentes demandas dos publicos. Uma comunicagio eficaz deve prover as
informagdes necessarias e sem um “filtro” de julgamento.

A mesma informagdo que estd disponivel para um investidor institu-
cional, para um gestor profissional, um analista e outros interessados

que disponham de tempo e condi¢des tedricas e técnicas para avaliar
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O RI cumpre o papel de principal seu impacto, pode ndo ter
provedor de informagdes ao

significado relevante para
um investidor individual.
mercado de capitais, mas a tomada [FgNYAEN RI, nesse aspecto,
de decisao é sempre do investidor. organizar a oferta de material
para que a informagdo esteja
disponivel de modo aberto e democrético a todos, porém oferecendo
sempre uma abordagem mais atraente para cada tipo de publico.

Além dos investidores, a comunicagdo da companhia deve ser tratada
pela drea de RI como um instrumento estratégico de contato com seus
diversos publicos — profissionais do mercado, 6rgaos reguladores, Bolsas
de Valores, Academia, entidades e instituicoes.

O profissional de Rl tem como responsabilidade assegurar que esse
contato traga o maximo de transparéncia e transmita seguranga ao mer-
cado, cuidando também de resguardar as grandes estratégias da compa-

nhia sem prejudicar a divulgacdo de sua real situagdo. Cabe ao Rl pro-
gramar e conduzir os contatos com o mercado de maneira equilibrada.

Rl efetivo: um continuo processo de melhoria
Analise da situacao/diagnéstico

Mensuracao

Planejamento

Cia. Aberta

Feedback

Reunides publicas

As reunides plblicas para apresentacio de informagdes aos analistas
de mercado e aos investidores, experiéncia consolidada pelo trabalho
de entidades como APIMEC, INI (Instituto Nacional de Investidores) e
outras, ganham destaque como alternativa de contato entre a compa-
nhia e o mercado. A apresentagdo publica da companhia pode ser or-
ganizada também por institui¢des financeiras ou pela prépria empresa.
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Ela pode ser realizada vérias vezes ao ano, de acordo com os critérios
estabelecidos pela area de Rl, sendo que no minimo deve ser realizada
uma vez ao ano, envidando seus melhores esforcos para realizar apre-
sentaces em diferentes localidades.

Mais dindmicas e concorridas por conta da crescente dispersao de
capital, da retomada das ofertas publicas de a¢bes e da presenga de um
ndmero crescente de novas companhias no mercado, essas reunides
ganham varias opgdes de modelagem. Um dos modelos eficazes adota-
dos pelas empresas tem sido a organizacdo de visitas as suas instalagdes
como uma atividade complementar a reunido. Esse modelo proporciona
um conhecimento mais completo sobre a empresa.

Durante as reunides publicas, O crescimento do mercado e o
os profissionais de Rl devem maior interesse dos investidores

providenciar uma apresentagao aumentaram o numero de reunioes

detalhada, objetiva e impecavel
dos resultados da companhia;
suas principais iniciativas nas

Entre as novas caracteristicas

e de participantes desses encontros.

diversas reas; lancamentos de desse novo ambiente esta a maior
produtos; mudangas de estraté- afluéncia de investidores individuais.

gia; tendéncias setoriais; ques-
toes regulatorias e de legislagcao; dados sobre governanga corporativa; res-
ponsabilidade social e ambiental; investimentos; politica de distribuicdo
de dividendos e demais aspectos conjunturais e institucionais que tenham
contribuido para o desempenho, bem como suas perspectivas.

As reunides publicas abrem espago para o questionamento sobre os
diversos aspectos apresentados, permitindo que analistas e investidores
perguntem diretamente aos profissionais de Rl e demais diretores da
companhia detalhes sobre as informagdes divulgadas e discutam a po-
litica de dividendos da companhia, entre outros aspectos. Assim, o Rl
atende ao publico e, ao mesmo tempo, pode levar para a empresa as
duvidas e criticas recebidas. A participagdo nessas reunides é um impor-
tante fator de governanga e conta pontos junto ao mercado. A APIMEC,
por exemplo, entidade que tem seis regionais distribuidas pelo Pais — Sao
Paulo; Rio de Janeiro; Sul; Nordeste; Distrito Federal e Minas Gerais —,
atribui o Selo de Assiduidade as empresas que promovem reunides aber-
tas, acessiveis a todos os investidores, analistas e outros interessados.

Além disso, a APIMEC desenvolve um projeto de interiorizagao das apre-
sentagdes publicas, buscando disseminar a cultura do mercado acionario
e expandir a drea geografica das reunides. O projeto, apoiado pelo IBRI,
leva as reunides a diversas cidades com papel econdémico relevante.
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O Comité de Orientacao para Divulgacdo de Informagdes ao Merca-
do — CODIM -, ap6s submeter a matéria em audiéncia publica, aprovou
em julho de 2007 o Pronunciamento de Orientagdo sobre o tema “Apre-
sentagdes Publicas Periddicas”. De acordo com esse Pronunciamento,
as reunides devem ser realizadas no ambito de um cronograma prévio e
especifico determinado pelas companhias abertas, exclusivamente com
o objetivo de divulgar e esclarecer o mercado acerca de suas informa-
¢Oes periddicas, fora do contexto de uma oferta puablica.

As diretrizes do CODIM para as reunioes publicas sao:

A companhia deve anunciar com antecedéncia de 30 dias,
e de maneira ampla, as seguintes informagdes sobre suas
apresentagoes: (i) data, local e horério de sua realizagao; (ii)
a qual publico se destina; (iii) eventuais regras de acesso para
os interessados, consignando limite numérico de participantes
presenciais em func¢do do tamanho do auditério; (iv) se havera
a transmissao pela Internet, através de sistema webcast,
informando ostensivamente o endereco na web;

No anuncio da apresentacao devera ser previamente
informada a politica da companhia no que diz respeito a
forma de registro de reunides, no caso de serem gravadas, e
como acessar as gravagoes e/ou transcrigdes, sem prejuizo de
outras condicdes julgadas necessarias de serem explicitadas;

A companhia deve realizar ao menos uma apresentacao
publica durante cada exercicio social devendo envidar seus
melhores esforgos para realizar apresentagdes em diferentes
localidades, sendo sempre representada pelos seus mais altos
executivos e, em ao menos uma delas, ter a presenga de seu
principal executivo;

Toda reunido deve contar com a presenca de um
representante da area de Relagdo com Investidores da
companhia, que sera o responsavel pela apresentacao
e pelas informagoes nela prestadas, desde que emitidas
em nome da companhia;

A apresentagdo, mesmo quando direcionada a um publico
especifico, sempre se revestira do carater de aberta ao
publico em geral e se restringira a divulgacdo, explicagdo ou
abordagem de fatos previamente comunicados aos 6rgaos
reguladores e auto-reguladores;
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Por se tratar de apresentagao desenvolvida para o
esclarecimento de determinado publico, a reunido devera
privilegiar a forma de comunicagao mais adequada aos
participantes;

A apresentacao deve ter inicio com uma sessao expositiva,
cujas informagdes devem ser escritas em slides, e terminar
com uma sessao de perguntas e respostas;

Com relagdo a sessdo de perguntas e respostas,
devido ao carater publico da reunido, nenhuma pergunta
relacionada, direta ou indiretamente, ao(s) tema(s) previamente
comunicado(s) aos 6rgaos reguladores e auto-reguladores
podera ser filtrada, ou seja, todas devem ser respondidas. No
caso de transmissao via webcast, a companhia deve divulgar,
amplamente, e-mail para os participantes realizarem perguntas
com total interatividade. Caso nao haja tempo suficiente para
responder a todas as perguntas recebidas durante a reunido,
a companhia deve aloca-las junto com as demais perguntas e
respostas no seu website;

A companhia disponibilizara, concomitantemente, a
apresentagao dos slides utilizados em seu inteiro teor no seu
website e, também, os enviara para os 6rgaos reguladores e
auto-reguladores, através do sistema IPE (Informagdes Periddicas
e Eventuais) e, posteriormente, deve alocar o dudio e/ou a
transcricao do evento em seu website. Caso a empresa realize
outra apresentagdo plblica com o mesmo contetdo, ndo
havera necessidade de disponibilizar todo o evento no website.
Entretanto, deve disponibilizar em seu website o audio da
sessdo de perguntas e/ou sua respectiva transcricao;

Caso ocorra, no decorrer de uma reunido, a divulgacdo
de informacdo relevante, ndo publica, que possa modificar as
expectativas em relagdo a companhia e, especialmente, influir
na cotacao de seus valores mobilidrios ou a eles referenciados,
ou na decisdo dos investidores de comprar, vender ou manter
aqueles valores mobilidrios; ou na decisdo dos investidores de
exercer quaisquer direitos inerentes a condigao de titular desses
valores, o representante da area de RI devera providenciar
de imediato a divulgacao da informagao anteriormente
mencionada aos 6rgaos reguladores e auto-reguladores,
dissemina-la junto ao mercado e disponibiliza-la no website da
companhia nos termos da Instrugdo CVM n° 358.
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Reunioes individuais

As reunides individuais — também chamadas de reunides restritas — as-
sim como as teleconferéncias, sdo contatos indispensaveis entre a drea de
Rl e os investidores. Esses encontros ddo oportunidade de um didlogo 4gil
para identificar as eventuais ddvidas e esclarecé-las. Se os porta-vozes da
empresa, inadvertidamente, divulgarem informacdo nao publica, é dever
do RI comunicar o fato imediatamente aos 6rgaos reguladores.

Nas reunides individuais, o contato € feito sempre pessoalmente com
o gestor de recursos, com o analista ou o préprio investidor. Nessas
reunides a periodicidade e a forma de organizacdo variam bastante, de
acordo com a necessidade dos interlocutores e sua demanda por informa-
¢oes. Caso uma divulgacdo involuntdria sobre fato relevante nao pdblico
tenha ocorrido, no Brasil ou no exterior, durante uma reunido restrita, deve
ser feita a sua divulgacao “imediata”, “homogénea” e “simultanea” aos or-
gdos reguladores, as bolsas de valores em que os valores mobilidrios da
companhia sejam listados, ao mercado em geral — inclusive para as agén-
cias especializadas em comunicagao financeira —, bem como no website
da companhia, nos termos da Instrucdo CVM n° 358.

A companhia deve manter um registro dos porta-vozes autorizados e
informar os interessados em obter as suas informagoes. Além disso, deve
analisar a viabilidade do registro do teor das informagdes trocadas com os
profissionais de investimentos e imprensa nas reunides restritas. Os repre-
sentantes da drea de Rl deverdo estar capacitados para identificar pergun-
tas capciosas, feitas a fim de provocar o vazamento de uma resposta rele-
vante, e recusar a respondé-las. Todos os roteiros e eventuais materiais a
serem utilizados nas reunides restritas, tais como apresentagoes, flyers,
hand-outs etc. devem ser revistos periodicamente pelos responsaveis
da companhia para opinarem sobre a sua validade, sugerirem eventuais
alteragdes ou mesmo bloquearem o seu uso.

Pesquisa IBRI/FIPECAFI

3 5 5 o/ das empresas de grande porte
'/ O fazem mais de 3 reunides semanais

com investidores

72 3 o das reunioes publicas com analistas

¥ o sao promovidas nos estados de
Sao Paulo (52,7%) e Rio de Janeiro
(19,6%)

* Mais detalhes e histérico das pesquisas IBRI/FIPECAFI no site www.ibri.com.br
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Teleconferéncias

As empresas tém utilizado a teleconferéncia de maneira crescente, como
ferramenta para divulgar seus resultados e fatos relevantes em reunides pu-
blicas com investidores e profissionais.

Segundo orienta 0 CODIM, a teleconferéncia é um meio de comunica-
cdo eficiente e deve ser utilizado para dar acesso e gerar interatividade, de
maneira ampla e irrestrita, entre os administradores e os publicos estratégi-
cos da companhia. Por meio desse instrumento, é possivel divulgar infor-
magdes e esclarecimentos da empresa, privilegiando a tempestividade, a
equidade e a transparéncia.

A data da teleconferéncia deve

SRRVl Ser amplamente divulgada pela
USRSl companhia. A reunido é dividida em
de telefone (teleconferéncia), o
como pela internet (webcast, duas partes: apresentacao inicial e
N R ST PR RGN Sessaode perguntas e respostas:
CpIERIEE Il SR/ EY M T o d0S 0s questionamentos precisam
AU S o respondidos. A distribuicio de
simultdnea dos dois meios > o

o tempo devera ser suficiente para
para garantir maior dissemina-
R AR Lol garantir o esclarecimento de todas as

¢do das informacoes. davidas dos participantes.

Pelas diretrizes do CODIM,
toda teleconferéncia deve ser piblica e a companhia deve divulgar a linha
telefonica e/ou e-mail (webcast - internet) de acesso. Ela também deve uti-
lizar os sistemas de comunicagao formais dos 6rgaos reguladores e auto-
reguladores para ampliar a divulgacdo da realizacdo da teleconferéncia,
bem como oferecer ligagbes (links) do webcast para entidades, instituicoes
e os portais econdmico-financeiros.

A teleconferéncia deve ser realizada, no menor prazo possivel, ap6s a
divulgagdo de fato que possa ter impacto material, visando a dissemina-
¢do das informagdes de forma plena, uniforme e simultanea. Entre os fatos
que afetam a percepgdo do mercado de capitais constam, por exemplo,
aquisi¢des, incorporagdes, fusdes, reestruturagdes administrativas, perdas
e ganhos ndo esperados.

A teleconferéncia para o mercado brasileiro deve ser feita em portu-
gués e, especificamente aquela sobre divulgacdo de resultados, seguindo
a legislacdo societaria brasileira. A companhia que fizer teleconferéncia
em quaisquer outros idiomas deve disponibilizar em seu website, o mais
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breve possivel, a transcricdo completa da apresentacao, incluindo a sessdo
de perguntas e respostas traduzida para os idiomas utilizados, dando aces-
so a todos os publicos que acompanharam as teleconferéncias.

Para que seja produtiva a todos os Ainda pelas diretrizes do
interessados, a teleconferéncia sobre CODIM, devido a0 carter

vul 0 | publico da teleconferéncia,
a divulgacao de resultados deve ser nenhuma pergunta pode ser

realizada em até trés dias uteis filtrada, ou seja, todas de-
ap6s a disponibilizacdo das vem ser respondidas.
demonstracoes contabeis aos 6rgaos . ~
. > Todas as informagdes que
reguladores. A divulgacao de um fato e
possam modificar as expec-
relevante deve sempre preceder a tativas em relacio  compa-
teleconferéncia. nhia devem ser entregues a
CVM e amplamente divulga-
das antes de uma teleconferéncia. Se, eventualmente, ocorrer a divulgacdo
de alguma informacao que possa interferir materialmente nas expectativas
dos investidores durante a teleconferéncia, esta deve ser informada ime-
diatamente aos érgdos reguladores e auto-reguladores e disseminada ao
mercado, bem como ser disponibilizada no website da companhia.

A politica de arquivamento de teleconferéncia deve ser divulgada no
website da companhia, devendo constar o periodo e formas de arquiva-
mento do dudio, da apresentacdo, da transcri¢do da exposicao e da sessdo
de perguntas e respostas. A teleconferéncia deve também ser utilizada em
reunides publicas com investidores e profissionais de investimentos, com
transmissdo ao vivo e com total interatividade para perguntas e respostas.

Internet: meio democratico de informar

Os diversos mecanismos de comunicagdo com o publico por meio da
internet garantem a companhia um meio rapido, eficiente, eficaz e demo-
cratico de difusdo de informagdes. A evolucdo constante da Tecnologia
da Informagao (TI) permite que os profissionais de Rl avancem a cada dia
nesse campo, encontrando solugdes novas para atingir seus pUblicos.

Os websites de RI tém evoluido de tal modo que chegam até a ocupar,
em alguns casos especificos, o papel de website institucional da compa-
nhia. £ fundamental que haja permanente atualizagio das informagdes,
que devem ser acompanhadas por seu histérico completo, especialmente
no caso das informacdes financeiras. Os chats em linha com corretoras
de valores colocam os investidores ao lado de analistas para questionar e
avaliar as informagdes divulgadas pelas companhias. Avisos por e-mail e
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outros mecanismos contribuem para ampliar esse acesso e devem ser uti-
lizados com critério pela area de RI. Transmissdo de eventos e divulgacao
de comunicados a imprensa (press releases) pela internet também facilitam
e ampliam esse contato.

Os websites de Rl sdo uma interface
o . que permite aos investidores nao
critérios bastante rigorosos de o >
qualidade. O contetido das | asteb Ul informacgoes on-
IR R ine mas tambemiacessar elinteragir

quisito fundamental e deve |Gy e L T
ter suficiente profundidade. A
versdo eletrénica dos comuni-
cados, anuincios de dividendos, relatérios e outros dados deve ser interativa,
até porque ndo ha limites de capacidade.

O uso de websites requer

O website precisa conter informagbes da companhia, como relatérios
anuais, demonstragGes financeiras trimestrais e press releases; deve trazer
também informagdes de terceiros, como oscilagdes do mercado, precos
de agdes, opinido de analistas, informagdes setoriais e principais indicado-
res. O material deve ser organizado em menus de facil acesso, atendendo
também as necessidades dos investidores menos experientes nesse tipo de
navegacdo. Além de manter websites em portugués e inglés, uma tendén-
cia importante e que ja tem sido adotada por diversas companhias brasi-
leiras é a segmentacgdo de acordo com o perfil do investidor, oferecendo
sites diferenciados para pessoas fisicas, juridicas, analistas e investidores
institucionais, entre outros.
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Programa de
Relacdes com
Investidores

Os objetivos do programa de RI podem ser resumidos de maneira
relativamente simples: fornecer boa informagdo para analistas e
investidores, ampliar e cativar a base aciondria, identificando os
investidores mais adequados ao perfil da companhia, moldar a
mensagem da empresa de uma forma que claramente represente seu
valor e enviar informagdes qualificadas sobre as respostas do mercado
(market intelligence) para a alta administragdo.

Embora essas metas sejam relativamente simples de listar, os meios
para atingi-las podem ser complexos, requerendo varios tipos diferentes
de recursos analiticos e estratégias de comunicagido. O RI, portanto,
é um meio de acesso as informagdes estratégicas, tanto do lado dos
investidores quanto da empresa.

O programa de Rl deve ser elaborado e executado sempre a partir de
um conhecimento profundo do setor e da organizagdo; deve prestar
atendimento a todo o universo de publicos estratégicos e contar,
internamente, com informacgdes relativas as principais questdes que
surjam no dia-a-dia da vida societdria.

O leque de agdes é extenso e vai desde explicagbes para justificar
critérios de avaliacdo de um determinado ativo contabil até informacdes
detalhadas sobre estratégias de parceria no mercado, passando pelas
questdes regulatérias e direitos dos acionistas. Assim, o profissional
de RI precisa estar muito bem informado, conhecer as estratégias,
entender do setor e da legislacdo pertinente para informar aos agentes
do mercado de capitais, que demandam, entre outras iniciativas,
informagdes mais detalhadas sobre o desempenho das companhias e
niveis de transparéncia e equidade.
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Dessa forma, as dreas de A divulgacdo de informacdes para
RI devem estruturar-se para

acompanharasexigéncias do
mercado, que as obrigam a

fora da empresa deve estar alinhada
entre a alta administracao e a area

ir além de itens econdmicos, de relacoes com investidores.
financeiros, contdbeis e re- A informacdo é um grande ativo e um

gistros  gerenciais de pro- diferencial na tomada de decisdo
dugdo e comércio. Empresas

que dio real valor a0 mer- do investidor global, que minimiza
cado sdo pro-ativas em suas riscos e, conseqlientemente, o custo
acdes de RI, estio sempre de capital.

munidas de bons estudos
de targeting de investidores
atuais e potenciais, antecipam as demandas do mercado e “vendem-se” para
os investidores exatamente como sao, conseguindo eliminar as lacunas entre
seu valor justo e o prego em bolsa.

BENEFiICIOS DA ADOCAO DE
UM PROGRAMA DE RI

O conjunto de beneficios de um programa bem desenvolvido é bastante
amplo e percebido em um periodo relativamente curto pela companhia
e pelos agentes do mercado. Internamente, contribui para integrar as
diversas dreas de atividade da empresa, uma vez que o departamento
de RI precisa promover uma cultura especifica de difusdo da informagao
para todos os publicos estratégicos, inclusive o interno. Dessa maneira, ja
existe um beneficio imediato em termos de estrutura organizacional e de
consciéncia corporativa.

Em seguida, conforme assume suas diretrizes de modo consistente e
continuo, o trabalho de RI permite que todas as medidas adotadas pela
empresa sejam facilmente compreendidas pelos investidores e todos os
demais publicos envolvidos. Isso promove maior percepcao de seguranga
em relagdo a estratégia adotada e ao desempenho da companhia no longo
prazo, o que contribui para agregar valor as agoes.

Ao mesmo tempo, o programa funciona como um barémetro do mercado
para a alta direcdo da companhia, agilizando o acompanhamento das
demandas e das perspectivas de investidores, analistas, imprensa e de outros
publicos estratégicos. E importante que no programa sejam abordadas
as legislagoes do mercado de capitais, possibilitando o alinhamento da
direcdo corporativa e dos membros do Conselho em relagdo as normas
juridicas vigentes.
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Com isso, o investidor
Entre os beneficios mais valiosos qualificado vé que a em-
> S lh i

do trabalho de Rl esta a criacio de presatrabalha para criar
o valor a longo prazo e que

uma cultura de transparéncia e boas seus papéis poderdo ser
praticas de governanca. Manter uma um ativo importante para
equipe eficiente de profissionais de compor  portfolios  desse
Rl sinaliza aos investidores que a tipo. Esse investidor busca
h. t, d t . t empresas Ccujos executivos
companhia esta disposta a investir e administradores estejam
pal‘a agl‘egar Va|0r éS suas agoes. dispostos a manter um

crescimento  sustentavel,
de modo a aumentar o
valor das agdes. Conclusdo: a qualidade e o tipo da informagao dis-
poniveis para o investidor influenciam a base aciondria da companhia.

ETAPAS DE UM PROGRAMA DE
RELACOES COM INVESTIDORES

Definicao da estratégia da companhia
diante do mercado de capitais

Para desenvolver vantagens no competitivo mercado de capitais, é
recomendado que as empresas focalizem nas suas vantagens competitivas.
Apoiados em um sélido plano de negécios, os profissionais de Rl estardo
prontos para se comunicar de forma mais eficiente.

A funcdo do RI adicionara
A estratégia do Rl deve levar em valor, através de uma ampla
I N iR L T (o gama de audiéncias vitais, tendo
a comunidade de investimento
e cada empresa deve encontrar o

o : : no topo. Nesse processo de co-
mix ideal. Exemplos ilustrativos de municacio, os  profissionais
perfis sao: conservador, moderado, de RI devem ter seus préprios
agressivo, ou ainda investidores conjuntos de metas e objetivos. O
S fundamental € ajudar a empresa a

que buscam foco na liquidez ou no

! ! alcancar valor justo de mercado
crescimento da companhia. para seus titulos em relagdo ao

grupo de empresas pares do setor.

Uma func@o de Rl estrategicamente orientada pode ajudar a influenciar
o custo de capital da empresa, condizente com seu desempenho e
perspectivas. O Rl participa do processo desenvolvendo credibilidade
através de comunicagdes consistentes que ajudem a estabelecer a reputagio
da empresa. A reducdo de surpresas ajuda a diminuir a volatilidade.
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Atrair mais analistas para acompanhar a empresa € outra valiosa meta
estratégica de RI. Conforme o entendimento sobre a empresa se amplie,
as expectativas de desempenho serdo mais préximas da realidade. No
geral, uma abordagem estratégica nas relagdes com investidores pode
ajudar uma empresa a elevar a sua reputagdo, credibilidade, e melhor
estabelecer e posicionar a sua mensagem de investimento.

Para cumprir adequadamente sua missao, as areas de Rl devem aumentar o
fluxo interno de informacoes, interagindo intensamente com outras areas da
organizagdo, além das de Financas

e Controladoria.  Informacoes
relacionadas a governanga
corporativa, meio ambiente e
questdes sociais, tratadas sob a
otica da sustentabilidade, deverdo
fazer parte do contetido divulgado
pré-ativamente para o mercado.
E fundamental para a drea de

O dominio das questoes ligadas

a governancga corporativa € uma
exigéncia do mercado que nao
pode ser ignorada. A atividade de

Rl expandiu o seu escopo para além
da area financeira, abrangendo um
universo mais amplo de assuntos.

RI conhecer e saber aplicar os
critérios de precificagdo utilizados
pelo mercado e os fatores-chaves de valor da empresa, mas também é
essencial conhecer e saber demonstrar os valores intangiveis e a maneira
como estes sdo formados pela companhia.

Avaliacao e selecao dos profissionais de Rl

Alguns requisitos basicos fazem parte da avaliagdo e selecdo dos
profissionais de Rl, entre os quais conhecimento nas dreas de comunicagao,
finangas, contabilidade, legislagdo nacional e internacional e marketing.
Adicionalmente, diante das grandes transformagdes do mercado de capitais,
a formacao desse profissional deve incluir também conhecimentos sobre
as tendéncias globais e nacionais de politica ambiental, assim como um
razoavel nivel de informacg&o sobre aspectos sociolégicos.

Além da capacidade de transitar em todas as areas da companbhia,
como usudrio e fornecedor de informacdes, ele deve estar habilitado
a desempenhar um papel importante para que a empresa cumpra seus
objetivos na busca da sustentabilidade ao menor custo de capital possivel.
E sendo a competicao por capital e pela atengdo do mercado cada vez
mais acirrada, o papel estratégico do Rl é criar os diferenciais competitivos
por meio de programas efetivos, com uma visao de marketing financeiro
que busque elementos passiveis de avaliagdo e mensuragao.

Nesse sentido, a formagdo académica e profissional em relagdes com
investidores deve sinalizar que ele pode executar essas tarefas com
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eficiéncia. Mas, além disso, o profissional deve apontar sua disposigao
para um aprendizado continuo em diversas dreas de interesse para o
futuro da companhia no mercado.

Capacitacdo académica e cursos de especializacdo sdo fundamentais,
mas o profissional de RI precisa oferecer mais do que isso a companhia;
ele precisa também apresentar um perfil dindmico e versétil para
assegurar essa disposicao de aperfeicoamento. O profissional dessa area
deve mostrar que conhece o seu mercado, o produto, e que gerencia
essas ferramentas com uma visdo estratégica.

Também a habilidade em comunicacao verbal e escrita é, cada vez
mais, um item indispensavel para o sucesso do profissional de RI. Isso
inclui a capacidade de comunicar-se com todos os plblicos estratégicos,
interna e externamente, o
Sensibilidade é uma palavra-chave que exige conhecimento
nesse ambiente do mercado e cabe a das técnicas basicas de
: relacionamento com a
area de Rl trafegar com desenvoltura e o <

o midia (mais informacées
entre todos os seus publicos sobre esse tema em Rela-
estratégicos, desde o pequeno cionamento com a Midia,
investidor individual até os grandes no capitulo 3).
investidores institucionais, os 6rgaos . .

lad p A companhia que estd
reguladores, os representantes do em fase de montagem de

mercado internacional e a imprensa. sua area de Relacdes com
Investidores  precisa, em
primeiro lugar, dimensionar
suas necessidades para definir a quantidade de pessoas que irdo assumir
essa fungdo. A demanda do publico — atual e potencial — tem de ser
analisada com critério para avaliar o tamanho ideal desse departamento.

A lideranca da area de RI precisa contar com um profissional ex-
periente e atualizado com os novos conceitos de negdcios, reunindo,
portanto, formagdo académica, experiéncia de mercado, sensibilidade
para comunicagdo, bem como uma boa capacidade de adaptagdo a
velocidade das transformagdes do mercado e da prépria companhia.

O treinamento e a atualizagdo dos profissionais que irdo compor
esse departamento devem ser incluidos no planejamento da
companhia como uma das prioridades da 4rea de RI. Para atender a
essa necessidade, a FIPECAFI mantém o curso de MBA em Finangas,
Comunicacgdo e Relagdes com Investidores, um programa desenvolvido
em parceria com o IBRI.
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Avaliacao da atividade de Rl da companhia

Para avaliar corretamente a atividade de Rl devem ser considerados os
seguintes critérios, entre outros:

Evolucdo do ndmero de analistas que cobrem a empresa;
Expansdo da base de acionistas;

Se for o caso, alteragao da composicdo da base de acionistas;
Evolucdo do niimero de reunides publicas;

Evolucdo do nimero de reunides individuais;

Diminuicdo da volatilidade da acao;

Aumento da liquidez.

A avaliagao da atividade de Rl na companhia pode ser feita por uma
série de mecanismos, como a comparagao entre a base aciondria atual
e a almejada, bem como a sua evolucdo. O targeting € um valioso
instrumento que ajuda a acessar e analisar o perfil dos investidores. Esse
trabalho permite obter melhor proporcionalidade entre os diversos tipos
de acionistas - individuais, institucionais, pessoas juridicas e outros. E
o targeting, portanto, que auxilia na definicdo das metas da empresa
em relagdo ao mix ideal de investidores: buscar investidores com foco
no curto ou no longo prazo, com maior ou menor interesse em receber
dividendos, por exemplo.

Outros mecanismos sdo a avaliagdo feita pela APIMEC apds cada
apresentagdo publica, por meio de pesquisa com a opinido dos analistas,
as teleconferéncias e os estudos de percepgao.

A experiéncia demonstra que empresas que fazem estudo de
percepcao periodicamente, e o utilizam com eficiéncia, tém con-
seguido melhorar de modo visivel sua comunicagdo com o mercado.
Quase sempre isso tem significado maior liquidez da agdo ou maior
valor de mercado da empresa.

O estudo de percepgdo, para ser confidvel, deve ser feito por empresa
de consultoria especializada, uma vez que analistas e investidores
podem se sentir constrangidos a responder com sinceridade as perguntas
formuladas pelo préprio pessoal da area de Rl da companhia. Uma
empresa de consultoria independente tera, também, mais facilidade
para incluir os concorrentes da companhia na pesquisa, a fim de criar
pardmetros de comparacdo que enriquecerdo o entendimento.

Uma consultoria especializada pode trazer sua experiéncia para
oferecer recomendagdes a companhia, procurando reforgar pontos fortes
e apontar caminhos para corrigir eventuais distor¢des. E importante que
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a companhia veja o estudo de percepgdo como uma ferramenta Gtil para
o aperfeicoamento de seu relacionamento com o mercado e que faga
uso dela da maneira correta, considerando que feedback € algo que se
recebe e ndo se discute. O que importa ndo é saber se o mercado foi
“justo” ou “injusto” nas opinides que emitiu, mas sim o teor da opinido

manifestada. Se ha alguma aparente “injustica” é porque houve falha de
comunicagao ou de interpretagido que precisa ser corrigida.

Esse tipo de estudo envolve os seguintes itens:

Acessibilidade e atendimento — Procura-se avaliar a
disponibilidade da area de Rl e o atendimento ao mercado por
meio de varios quesitos, como atendimento telefénico e por
e-mail, acessibilidade em eventos do mercado, acessibilidade
em reunides da APIMEC, tempo e agilidade de resposta as
consultas, qualidade e precisao das respostas.

Ferramentas de comunica¢ao — Procura-se determinar se
as principais ferramentas de comunicacao utilizadas pela
companhia sdo adequadas a uma tomada de decisdo ou
recomendagao de investimento na empresa. Sao usualmente
avaliados os press releases de resultados, as teleconferéncias e
webcasts, o relatério anual e o website de RI.

Pré-atividade e transparéncia — S3o avaliadas a pré-atividade
da area de Rl — ou seja, sua acao para divulgar ao mercado
as informagoes relevantes ou essenciais antes que este as
demande — e o grau de transparéncia da area de RI, isto €, a
qualidade e o grau de abertura das informagdes.

Politica de transparéncia da companhia — A transparéncia
da companbhia é avaliada do ponto de vista de sua real
predisposicao a informar e da qualidade da informacao
fornecida ao mercado. Ha uma sutil diferenca entre a
transparéncia da area de Rl e a da companhia como um todo.
No primeiro caso, o resultado depende ndo s6 do grau de
transparéncia da companhia, mas também da capacidade da
area de Rl de passar as informagdes adiante com a mesma
qualidade das que recebe. No segundo caso, o resultado
depende apenas da politica de divulgacao e da vontade da
companhia de ser transparente e aberta. Algumas empresas
acreditam ser transparentes na comunicagao com o mercado
e se surpreendem ao constatar a visao diferente por parte dos
investidores, que dizem receber muita informacao geral, mas
pouco da que precisam para um avaliacdo criteriosa.
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Acdes da empresa como investimento: visao do mercado -
Procura-se avaliar quais fatores os investidores e analistas
consideram para investir ou ndo na companhia e como esta
se diferencia dos concorrentes setoriais em relacao a esses
fatores. Procura-se determinar a visao prospectiva do mercado
para as atividades da companhia, quais fatores afetardo ou
condicionardo o sucesso dos negdcios e se esses fatores ja estdo
computados no preco atual em bolsa. Busca-se determinar,
também, se ha diferenca de visdo quanto aos concorrentes da
companbhia e, se houver, o porqué. Pode-se criar um ranking de
preferéncias nas recomendagdes de investimento dos analistas e
investidores que inclua a empresa e seus concorrentes.

ELABORACAO DE UM ORCAMENTO
PARA AS ATIVIDADES DE RI

O prestigio e a importancia das atividades de RI nas companhias aber-
tas no Brasil estdo em trajetdria ascendente ano a ano, conforme reitera
a pesquisa do IBRI desenvolvida em parceria com a FIPECAFI, em sua
edicdo relativa ao ano de 2006. De acordo com 92,7% dos profissio-
nais entrevistados, a drea de Rl esta prestigiada dentro das companbhias.

Essa percepcdo afeta positivamente a elaboragdo do or¢amento
destinado as atividades de RI, seja nas empresas de pequeno, médio
ou grande porte. A pesquisa IBRI FIPECAFI reflete respostas de 110
profissionais de Rl, sendo 95 representantes de empresas de grande porte
(faturamento liquido anual acima de R$ 1 bilhdo), 9 de médio porte
(faturamento liquido anual entre R$ 500 milhdes e R$ 1 bilhdo) e 6 de
pequeno porte (faturamento liquido anual até R$ 500 milhdes). Esses
110 profissionais representam 63 empresas, sendo 54 companhias de
grande porte, 5 de médio e 4 de pequeno porte. (informagdes detalhadas e
histérico da pesquisa estao disponiveis no site do IBRI (www. ibri.com.br)

Pelo levantamento, as companhias que possuem estruturas enxutas,
com até dois funciondrios, representam 100% das pequenas empresas,
77,8% das médias e 25,3% das grandes. As companhias que mantém
departamentos de RI com dois a cinco funcionarios representam 22,2%
das médias e 51,6% das grandes empresas, enquanto as que mantém
mais de cinco funciondrios representam 23,2% das grandes.

No que diz respeito ao orgamento anual da drea de Rl, foram pesquisados
dois tépicos, a saber (i) os relativos a comunicagao, publicagao, publicidade
(inclusive legal) e servicos de terceiros; (ii) estrutura fisica de pessoal com
respectivos encargos.
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Assim, quanto ao tépico (i), 24,5% das 63 empresas alegaram
investir até R$ 500 mil; 22,7% investem de R$ 500 mil a R$ 1 milhao;
30% investem entre R$ 1 milhdo e R$ 2 milhdes; e 12,7% investem
acima de R$ 2milhdes. Quanto ao tépico (ii), 51,8% das 63 empresas
investem até R$ 500 mil; 20,9% investem de R$ 500 mil a R$ 1 milhao;
11,8% investem de R$ 1 milhdo a R$ 2 milhdes; e 5,5% investem
acima de R$ 2 milhoes.

A elaboragdo do orgamento para o departamento de Rl deve levar em
conta alguns itens imprescindiveis a todas as companhias abertas, além
de necessidades e caracteristicas especificas de cada empresa.

Entre os itens basicos na rotina da area de Rl estdo as despesas para a
realizagdo de reunides plblicas com analistas; elaboracdo e atualizagao
de site de RI; reunides com investidores; elaboracdo e publicacdo de
Relatério Anual e dos Relatorios Trimestrais; Relatério Anual on-line;
publicacao de balangos e teleconferéncias.

Também devem ser levados em consideragdo os gastos com
publicidade legal; remuneragdo de servigos juridicos (algumas em-
presas consultam advogados externos quando da elaboragdo de fatos
relevantes ou quando do recebimento de questionamentos por parte da
CVM ou BOVESPA); tradugdes e estudos de percepcao; divulgacdo da
companhia em redes internacionais de informagao (wires) e programas
de treinamento e educacdo continuada em RI.

Os gastos com relatérios e
demonstracoes contabeis,
dependendo da politica da companhia,
podem ser divididos entre as areas de
RI, Contabilidade e de Marketing, mas

os relatérios trimestrais (divulgados
em reunioes publicas, por exemplo)
devem ser incluidos, necessariamente,
no orcamento da area de RI.

Pelo levantamento do
[BRI, 85,5% das companhias
terceirizam a elaboragdo
dos relatérios anuais e tri-
mestrais, entre 0s quais po-
dem ser destacados aqueles
voluntariamente distribuidos
principalmente em reunides
publicas e reunides indivi-
duais, entre outros servicos
da area de RI. Algumas

companbhias terceirizam a organizacao de teleconferéncias, envio de
releases para mailing, manutencgao e atualizagdo de site de RI, tradugoes,
estudos de percepgdo, realizacdo de road shows internacionais
e relacionamento com a imprensa internacional, entre outros. A
terceirizacdo, entretanto, ainda apresenta baixo nivel de satisfacdo
para as companhias. Entre os consultados, apenas 7,4% atribuiram nota
maxima aos servicos terceirizados.
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Uma companhia com presenca internacional ou emissora de titulos
no mercado externo (DRs) deve incluir em seu orcamento uma previsao
anual para fazer frente aos potenciais gastos com material publicitario,
road shows internacionais, teleconferéncias e entrevistas coletivas
para a imprensa internacional. As despesas da area de Rl podem ser
compartilhadas, em muitos casos, pelos bancos e agentes depositarios
em caso de emissdo de DRs. Essas institui¢des utilizam critérios préprios
para definir a disponibilidade desses recursos, dependendo de seu
interesse na disputa pela operagdo. Segundo a pesquisa, 34,5% das
companhias promoveram pelo menos dois road shows ao ano, 47%
deles nos Estados Unidos.

INTERFACES DA AREA DE RI
COM INVESTIDORES

Possuir sélidos relacionamentos com a comunidade de investimentos
é uma das mais valiosas responsabilidades do RI, ajudando a criar
confianga na empresa. A comunicagado com publicos que tém interesses
diversos exige uma linha de trabalho que dé énfase diferenciada para
cada tépico tratado. Também ha uma razodvel variagdo nos graus de
profundidade e sofisticagdo na abordagem de cada tema.

Buy side

Analista buy side é uma definicao que abrange os analistas e os gestores
de fundos de investimentos. Sao profissionais que atuam na ponta das
negociagdes e cujos movimentos de compra ou venda, quando associados
a grandes fundos, podem afetar as oscilagoes e tendéncias do mercado.
Cabe a area de RI suprir esses analistas com informagdes adequadas as
suas demandas. Embora as informacdes sobre a companhia sejam as
mesmas, analistas buy side e sell side tém necessidades diferenciadas.

No caso da ponta buy side, o foco é nas tendéncias de mais longo prazo
e, em geral, hd maior énfase nas informagdes relativas a governanga
corporativa da empresa, um item que pode influenciar as decisdes de
investimento. Além disso, esses profissionais exigem contato direto
com a alta geréncia da companhia e podem atuar como representantes
dos acionistas. Para esse publico, o Rl deve focar as informagdes sobre
tendéncias setoriais, avangos nos negdcios e fatores de risco, lembrando
que a meta é reduzir o grau de incerteza sobre a companhia.

Cabe ao Rl informar o gestor e o analista buy side sobre os fatores mais
relevantes para agregar valor as agdes da companhia, suas vantagens
competitivas, fundamentos da companhia, resultados financeiros e
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. = operacionais e o progresso
Diversos fatores chamam a atencao P nais € O progresso,
que estdo intimamente re-

dos analistas, como os planos lacionados aos interesses de
de expansao da companhia, o informagdo por parte desse
comportamento das empresas que profissional, com base no
T Ry rrryeay fundo que ele administra.

elaboracao de relatérios separados Os fatores nio financeiros
para cada unidade de negoécios ou (governanca corporativa,

linha de produtos. reputacdo, marca, capital
intelectual, lideranca, res-
ponsabilidade social e ambiental, transparéncia, comunicagao,
inovagdo) tém importancia crescente na avaliagdio de uma empresa.

A estratégia para a sustentabilidade do negécio é outro tema
preponderante, altamente valorizado pelos gestores.

Sell side

Analistas sell sidle sdo profissionais que atuam em bancos e corretoras
de valores fazendo a prospeccdo de investimentos e recomendando a
compraouvendadasagdes; elesacompanhamdepertoocomportamento
das agdes e das empresas. Suas demandas de informagdo, portanto,
estdo focadas na necessidade de dados pontuais e mais detalhados,
o que significa maior exigéncia de contato constante com a area de
RI. Os analistas que atuam como sell side buscam o maximo possivel
de disclosure (capacidade de divulgar informag¢des com transparéncia)
da companhia e, assim como acontece no buy side, também exigem
contato com a alta geréncia.

A informacdo de qualidade é fundamento essencial para que o
analista recomende as agdes da empresa. Além das informagdes
bédsicas, como o desempenho econdmico-financeiro, os analistas
sell side querem dados sobre o plano estratégico da companhia,
desenvolvimento de novos produtos, melhorias de processos de
producdo, programa de redugdo de custos, fortalecimento das
relagdes com clientes, ou atividades de treinamento que tornem
os colaboradores mais produtivos. Informagdes sobre a posicdo da
empresa em relagdo a concorréncia também sdo solicitadas, o que
inclui a sua participagdo de mercado, assim como o que a empresa
esta fazendo para manter ou melhorar a sua posi¢do no mercado.

Também sdo informagdes de interesse os investimentos direcionados
para melhoria ou implantacdo de novas plantas, expansdo global,

pesquisa e desenvolvimento (P&D) de novos produtos ou possiveis
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avancos tecnoldgicos, e a descricdo das vantagens competitivas. Tudo
isso permite que os analistas comparem suas informagdes com o que é
dito por outras empresas.

A partir dessas discussdes, o analista tem condicdes de avaliar quais
empresas possuem as tecnologias mais fortes, os produtos com as
melhores caracteristicas, os melhores custos de fabricacdo, a maior
lealdade por parte dos clientes. E importante que as empresas consigam
combinar os aspectos quantitativos e qualitativos ao fornecer essas
informagdes. Para atuar adequadamente junto ao sell side, o profissional
de RI pode fazer uma avaliagdo preliminar para identificar a influéncia
desses analistas no mercado. E importante estudar o seu trabalho, pelo
menos durante um periodo suficiente para determinar a qualidade
e a abrangéncia de suas pesquisas, seus interesses especificos e as
possibilidades de cobrirem a empresa em questao.

Investidores institucionais

Investidores institucionais — fundos de pensdo, fundos de investimento
(assets) e fundos hedge — precisam dispor de um fluxo de informagoes
bem aberto pela companhia, para atender a sua necessidade permanente
de dados para basear estratégias de médio e longo prazos. Esse seg-
mento do publico tem por obrigacdo satisfazer as demandas criadas por
seus modelos de alocagao de recursos, o que significa maior volume de
informacgdes qualificadas divulgadas pela companhia. Esses acionistas
dettm um elevado pa-
(UINIICIEE N T EI I REUnioes constantesientre o
CReely JEIRVESEINEN  departamento de Rl e os investidores
EXpressivos de agdes, com- institucionais sao um caminho
partilhando  algumas  ve- . de ab di
zes do controle do capital.  [IUSCIICEEELLUIELEITIUTL TS
Independentemente de se- | Al LTl R SR E T o)
ENIEEGHINCHECIUER DTN nformada sobre aspectos que dizem
ou nag, sua ,Conf'a”‘?a. Sl respeito a esses investidores. Isso
obtida e mantida com in- S A
; < . significa constante atualizacdo sobre
ormagdo de qualidade e e o o
atendimento a boas préticas as eXIgenCIaS regl.ﬂatorlas, tendenCIaS

de governanca corporativa. e novas demandas.

Nesse aspecto o programa de Rl tem papel decisivo, trabalhando para
detectar as demandas desses investidores e transmiti-las corretamente
aos executivos e conselheiros da companhia. Cabe aos profissionais
de RI, na outra ponta, corresponder a exigéncia de transparéncia e dar
atendimento 4gil as necessidades dos investidores institucionais.
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Assim como os gestores profissionais de recursos e os analistas que
operam nesse mercado — no cendrio nacional ou internacional — os
investidores institucionais precisam contar com canais de comunicagado
ageis, fluentes, eficientes e desimpedidos, de modo integral. Atendimento
telefdnico e conference calls sdo instrumentos fundamentais e devem ser
oferecidos pela drea de Rl como parte de sua rotina.

Investidores pessoas fisicas

Os investidores individuais sdo uma presenca crescente e relevante
no mercado de capitais brasileiro. Sua participagdo é essencial para
ampliar a base aciondria da companhia e a consisténcia do mercado.
S3o sensiveis a informacgoes sobre dividendos e ao noticidrio sobre a
companhia em que investem. Exigem atencdo particular, principalmente
em momentos de turbuléncia no mercado acionario ou noticias adversas,
quando sua fidelidade a esse tipo de aplicagdo é posta a prova.

A fungdo do profissional de RI é criar e estimular as empresas a
investir em canais de comunicagdo eficientes com esse publico, que tem
necessidades especificas e sabe cobrar um bom atendimento. O investidor
pessoa fisica costuma focar seu interesse na politica de distribuicdo de
dividendos da companhia, que precisa ser bem explicada.

Os meios de comunicacgdo cldssicos sdo a participagdo em reunides
periddicas para apresentagdo dos resultados da companhia, encontros
formatados para o varejo, divulgacdo de informacdes no website da
empresa, chats, boletins impressos e comunica¢des via e-mail. A
internet assume papel primordial nesse segmento e cabe ao Rl orientar
a criagdo e manutengdo de sites que “falem” com o varejo.

A Tecnologia da Informagao é um Reunides desenhadas de
instrumento poderoso de contato modo especial para esse pu-

. - . blico sdo muito importantes,
com o investidor de varejo, que

. : : até para que a companhia
POdE SeracessadoNnClUSIVEIPORIEIO S AR

de alertas de e-mail e “torpedos”, grau de precisdo quais sao
desde que ele autorize. as demandas existentes.
Embora o investidor pessoa
fisica seja bastante receptivo a comunicacao por meio de websites e e-
mail, ele ndo dispensa o contato pessoal para aumentar sua percepgao
de seguranca em relacdo ao investimento feito ou aos planos de
aplicagdo de seu dinheiro. E imprescindivel, portanto, organizar e
estimular reunies que sigam um modelo especifico para esse publico
e que demonstrem ao investidor sua importancia para a companhia.

44 GUIA IBRI-BOVESPA DE RELACOES COM INVESTIDORES



A participagdo do investidor individual nas reunides com analistas é
um canal produtivo de comunicacdo. Elas devem ter periodicidade no
minimo anual e utilizar todos os recursos técnicos disponiveis para que
a informacao tenha fluéncia adequada, detalhada e didatica.

Embora a clareza e a objetividade sejam necessarias em toda a politica
de RI, no caso do varejo essas duas qualidades ganham ainda maior
valor. S3o, em geral, investidores que ndo dispdem de outros canais
de acesso ao que acontece na companhia a ndo ser o da drea de Rl e
o trabalho da imprensa. Aqui, portanto, sdo duplamente valorizados o
atendimento direto do Rl aos acionistas e a comunicagdo impecavel
com os jornalistas que abastecem o publico com informagdes.

Algumas companhias ja possuem divisdes especialmente dedicadas ao
investidor de varejo. Entre os mecanismos mais eficazes de comunicagao
com esse publico, quatro merecem destaque:

O site de RI, que por sua natureza, é uma ferramenta de
comunicagdo democratica, equanime e tempestiva e deve
garantir que as informagoes publicas estejam disponiveis e
apresentadas de maneira didatica e de facil acesso.

Os informativos periédicos que, com linguagem sintética
e adequada as necessidades dos acionistas e investidores
individuais, sdo importantes canais de fidelizagdo e atragao
da base aciondria. Geralmente, o investidor de varejo quer
receber informacdes sobre politica de dividendos.

Reunides especificas para os investidores individuais,
organizadas de modo a estimular o acesso e a freqiiéncia da
participacao e com um roteiro didatico de apresentacao.

Reunides com analistas de mercado na APIMEC
(Associacao dos Analistas e Profissionais de Investimento
do Mercado de Capitais), INI (Instituto Nacional de
Investidores), bancos e institui¢cdes gestoras de investimentos
ou outro tipo de organizagdo. Elas oferecem ao investidor
um panorama mais completo gracas a opinido e as questoes
levantadas pelos analistas.
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Divulgacao de
informacdes

O modelo regulatério brasileiro ressalta a importancia do sistema de
divulgacao e disseminagcdo de informagdes pelos emissores de valores
mobilidrios. A politica de divulgacao de informagdes tem regras bem
definidas pela Instrucdo CVM n° 358, de aplicacao obrigatéria pelas
companhias. O objetivo é permitir aos investidores e potenciais investi-
dores tomar decisdes de compra, venda ou manutencdo de posicoes a
partir do fornecimento de informagdes iguais e disponibilizadas simul-
taneamente para todos.

O rigor da regulagdo da CVM e os novos veiculos de comunicagao,
como a internet, aceleram a velocidade de divulgacio de informagoes
e ampliam o seu alcance a um nimero consideravel de agentes ao mes-
mo tempo. A qualidade dos dados divulgados, nesse cenario, precisa
ser ainda mais apurada e previamente debatida dentro da companhia
para se adequar as exigéncias da regulagdo e dos padrées de demanda
dos investidores.

Desde 2005, com a criacdo do CODIM, o debate sobre as melhores
praticas de divulgacdo cresceu e deve ser acompanhado atentamente
pelos departamentos de Rl (www.codim.org.br). O sistema deve ser
eficiente para impedir a utilizagdo de informacgdo privilegiada (inside
information) e contribuir para que os precos dos ativos reflitam o forne-
cimento de dados, de modo adequado, a todos os agentes.

O atendimento a todos os publicos estratégicos da companhia passa
também, necessariamente, pela superagdo de eventuais dificuldades de
comunicagdo, buscando fornecer informagdes de modo democréatico
e agil. Cabe a area de Rl organizar seu trabalho de maneira a atender
adequadamente a demanda desses publicos diferenciados: academia,
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organizagoes ndao-governa-
mentais, 6rgdos regulado- Ir além do cumprimento das exigéncias
res, fornecedores, acionis-  WIEETERRIGENTTZEEEN AT [ EIET)
T dl regular de informaces voluntarias
analistas, institutos e mi- . o

dia. Para isso, é essencial ao mercado é uma estratégia

definir diretrizes objetivas que agrega valor a companhia aos

e estabelecer prazos e me-  [Fo)[F0 0[O e o

tas de realizagdo para cada
etapa desse trabalho.

Para estabelecer uma politica de divulgacio de informagdes eficiente

é preciso elaborar um conjunto de objetivos, instru¢des ou indicagdes,
de modo a se levar a termo um plano, uma agao, um negécio etc. Os
principais desafios sao:

* Estabelecer um padrdo de comportamento quanto ao

tratamento da informacao, tais como definir objetivos, dar

instrucoes e indicagbes de procedimento.

* Gerar entendimento das pessoas ligadas a politica de divulgacao.

* Disseminar a cultura de RI dentro da empresa, junto ao

Conselho de Administracao, a Diretoria Executiva e as demais

areas, contribuindo para que a equipe entenda e compreenda

a importancia do estabelecimento de uma politica de divulgagdo

e a aderéncia a mesma.

INFORMACOES OBRIGATORIAS

As informagdes que as empresas listadas em Bolsa sdo obrigadas a
divulgar ao mercado, aos acionistas e aos investidores estdo definidas
na Lei 6.404/76 (Lei das Sociedades Andnimas) e na regulamentagdo da
CVM,, incluindo, entre outras, demonstracdes financeiras, formularios
padronizados IAN/DFP/ITR, atos ou fatos relevantes, além de editais de
convocacao e atas de assembléias.

Demonstrag¢oes financeiras

As demonstragdes financeiras, acompanhadas do relatério da admi-
nistracdo e do parecer do auditor independente, devem ser elaboradas
ao final de cada exercicio, nos termos da Lei 6.404/76 (art. 176) e da
Instrugdo CVM n° 202 (conforme alterada), e publicadas no Diario Ofi-
cial da Unido (ou do Estado) e em outro jornal de grande circulagdo da
localidade da empresa no prazo maximo de trés meses apds o encerra-
mento de cada exercicio social.
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Também devem ser encaminhadas para a CVM e para a Bolsa na data
de sua publicagdo ou quando forem colocadas a disposi¢ao dos acionis-
tas (0 que ocorrer primeiro), via sistema IPE — Informagdes Periddicas e
Eventuais, cujo acesso é concedido pela CVM. E importante destacar que
as demonstragdes financeiras aqui mencionadas ndo devem ser confundi-
das com eventuais publicagdes resumidas do demonstrativo nem com as
Demonstracoes Financeiras Padronizadas — DFP (ver adiante).

Informacoes anuais (IAN)

O formulério IAN contém informagdes corporativas, operacionais,
societdrias, entre outras. Este documento deve ser apresentado para a
CVM e para a Bolsa no prazo maximo de cinco meses ap6s o encerra-
mento de cada exercicio social ou no maximo em um més, a contar da
data da realizagdo da Assembléia Geral Ordinaria, caso esta assembléia
ocorra antes do prazo maximo estabelecido pelo art. 132 da Lei n°
6.404/76, de quatro meses ap6ds o término do exercicio social. Sempre
que houver alteragbes de informagdes societarias que fagam parte do
formuldrio, em especial informagdes sobre a composi¢gdo dos membros
do conselho de administracdo, sobre eventuais alteracbes estatutarias e
sobre mudangas na composi¢do acionaria, a empresa devera modificar
o formulario e envia-lo novamente.

O IAN deve ser visto como um documento dindmico sobre a evolucdo
dos negécios da empresa e, conforme Instrucdo CVM n° 202, precisa ser
atualizado sempre que ocorrerem fatos que modifiquem as informagdes
prestadas. Para gerar o formulario e suas atualizagdes, deve-se utilizar o
sistema ITR/DFP/IAN (CVMWIN).

Informacoes trimestrais (ITR)

Importante instrumento de avaliagdo para os investidores, o formuld-
rio ITR contém as demonstracdes contabeis elaboradas trimestralmente
e é acompanhado do Relatério de Revisdo Especial, emitido por auditor
independente registrado na CVM. Estas demonstracdes referem-se aos
trés primeiros trimestres do exercicio social, devendo ser apresentadas
para a CVM e para a Bolsa em até quarenta e cinco dias ap6s o término
de cada trimestre, ou quando a empresa divulga-las para acionistas ou
terceiros antes deste periodo.

Ressalta-se que caso sejam realizadas projecoes empresariais no IAN, es-
tas devem ter acompanhamento sistemdtico no ITR, pois este tltimo reflete
a concretizagdo ou ndo das etapas planejadas anteriormente. O sistema
ITR/DFP/IAN (CVMWIN), acima citado, também é utilizado neste caso.
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Demonstrac¢oes financeiras padronizadas (DFP)

O formulario DFP traz as demonstragdes do acumulado no exercicio
social, além dos dados referentes aos dois exercicios anteriores. O pra-
zo para o seu envio para a CVM e para a Bolsa é o mesmo fixado para
o envio das Demonstra¢des Financeiras. O formulario devera ser gerado
através do sistema ITR/DFP/IAN (CVMWIN).

Atos ou fatos relevantes

Atos ou fatos relevantes devem ser comunicados prontamente e se-
gundo o art. 2 da Instrugdo CVM n° 358, é considerado relevante qual-
quer decisdo do acionista controlador, deliberagdo da assembléia geral
ou dos 6rgdos de administragdo da companhia aberta, ou qualquer ou-
tro ato ou fato de carater politico-administrativo, técnico, negocial ou
econdmico-financeiro ocorrido ou relacionado aos seus negécios que
possa influir de modo ponderavel:

Na cotagdo dos valores mobiliarios de emissao da
companhia aberta ou a eles referenciados.

Na decisdo dos investidores de comprar, vender ou
manter aqueles valores mobiliarios.

Na decisdo dos investidores de exercer quaisquer
direitos inerentes a condicao de titular de valores
mobilidrios emitidos pela companhia ou a eles referenciados.

Sao exemplos de ato ou fato potencialmente relevantes:

Assinatura de acordo ou contrato de transferéncia do
controle aciondrio da companhia, ainda que sob condi¢do
suspensiva ou resolutiva.

Mudanga no controle da companbhia, inclusive através de
celebracdo, alteracdo ou rescisdo de acordo de acionistas.

Celebracao, alteracdo ou rescisao de acordo de acionistas em
que a companhia seja parte interveniente, ou que tenha sido
averbado no livro préprio da companhia.

Ingresso ou saida de s6cio que mantenha, com a companhia,
contrato ou colaboragdo operacional, financeira, tecnolégica ou
administrativa.

Autorizagao para negociacdo dos valores mobilidrios de emissao
da companhia em qualquer mercado, nacional ou estrangeiro.

Decisdo de promover o cancelamento de registro da
companhia aberta.

Incorporagao, fusdo ou cisdo envolvendo a companhia
ou empresas ligadas.

Transformagao ou dissolu¢do da companhia.
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Mudanga na composicdo do patriménio.

Mudanca de critérios contébeis.

Renegociacdo de dividas.

Aprovacao de plano de outorga de opgao de compra de agbes.

Desdobramento ou grupamento de ag¢des ou atribuicdo
de bonificacao.

Aquisicdo de acdes da empresa para permanéncia em tesouraria
ou cancelamento e alienagdo de agdes assim adquiridas.

Lucro ou prejuizo da companhia e a atribuigdo de
proventos em dinheiro.

Celebracao ou extingdo de contrato, ou o insucesso na sua
realizagdo, quando a expectativa de concretizacao for de
conhecimento publico.

Aprovacao, alteragdo ou desisténcia de projeto ou atraso
em sua implantagao.

Inicio, retomada ou paralisagdo da fabricagio ou
comercializagdo de produto ou da prestagdo de servico.

Descoberta, mudanga ou desenvolvimento de tecnologia ou de
recursos da companhia.

Modificagdo de projegdes divulgadas pela companhia.
Impetracao de concordata, requerimento ou confissdo de
faléncia ou propositura de agado judicial que possa vir a afetar a

situagdo econdmico-financeira da companhia.

Além de comunicar a CVM e a Bolsa pelo sistema IPE, a empresa deve
disseminar a informagdo. A Instrugdo CVM n° 358 prevé que o ato ou fato
relevante deve ser publicado nos jornais de grande circulagdo normal-
mente utilizados pela companhia na publicidade legal. Neste Gltimo caso,
é possivel publicar o fato resumidamente, desde que haja indicagdo de
que a informagdo completa encontra-se no website da empresa.

No campo da auto-regulagdo, a ABRASCA publicou o “Manual de
Controle e Divulgacao de Informagdes Relevantes”, que versa sobre a
adocao de praticas a serem adotadas no tratamento de informagdes pri-
vilegiadas, objetivando prevenir o seu vazamento.

Convocacoes, assembléias e reunides
do Conselho de Administracao

A realizagdo de Assembléias Gerais Ordinarias ou Extraordinarias é um
instrumento imprescindivel para o processo de participagio dos acionistas
nas deliberagdes que afetam a realidade da empresa e dos investimentos.
Em um constante processo de aperfeicoamento, as assembléias tendem
a contar com um ndmero cada vez mais expressivo de participantes,
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por conta da dispersdo acionaria das companhias e da chegada dos
investidores individuais, assim como da ampliagao dos direitos dos
acionistas minoritarios.

Diante disso, o departamento de Relagbes com Investidores passa a
gerenciar novos desafios na convocagdo e instalagdo das assembléias,
0 que exige uma atengao constante as demandas dos acionistas e a de-
finicao de critérios mais adequados para facilitar a participagdo de um
publico mais numeroso.

Os editais de convocacdo de Assembléias Gerais Ordinarias ou Ex-
traordinarias devem enumerar, expressamente, o local, data e hora, a
ordem do dia, todas as matérias a serem deliberadas, ndo se admitin-
do que sob a rubrica “assuntos gerais” haja matérias que dependam
de deliberacao da assembléia. Adicionalmente, as empresas deverdo
remeter a Bolsa, na data da publicacdo da convocagédo, os documen-
tos colocados a disposicdo dos acionistas (incluindo propostas a se-
rem deliberadas).

No caso de eleicao do Conselho de Administracao (CA) com adocao
da sistematica do voto mdltiplo, nos termos do art.141, da Lei 6.404/76,
o percentual minimo de participagido no capital votante, necessario a
requisicdo da adogdo do voto multiplo, deverd constar, obrigatoria-
mente, no edital de convocacdo das assembléias destinadas a eleicao
dos membros do Conselho de Administracdo de companhias abertas,
conforme dispde a Instrugdo CVM n° 165.

Qualquer deliberacao da Assembléia Geral ou da administragdo que
implique a alteragdo da forma de negociagdo dos valores mobilidrios
no pregao seguinte deve ser encaminhada a Bolsa até as 18h30 do dia
da realizagdo da assembléia/reunidao. Sao exemplos de deliberacdes
que alteram a forma de negociagdo: pagamento de proventos, desdo-
bramento ou grupamento de agdes, entre outros.

Além disso, é fundamental que o resumo das deliberages tomadas
em Assembléia Geral ou em reunido do Conselho de Administragao,
neste Gltimo caso sempre que forem de interesse do mercado, seja
enviado para a Bolsa imediatamente ap6s a sua realizagdo, ainda
que tais deliberagdes ndo interfiram na forma de negociacdo dos
valores mobilidrios.

De qualquer forma, a empresa esta obrigada a transmitir, por intermé-
dio do sistema IPE, as atas destas reunioes e assembléias na forma e nos

prazos estipulados pela Lei 6.404/76 e Instrugdo CVM n° 202.
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INFORMACOES VOLUNTARIAS

Oferecer informagdes voluntarias ao mercado é uma das prioridades
na estrutura de planejamento da drea de RI, que deve ser pautada pela
busca de um modelo eficiente de divulgagdo que consiga abranger nio
apenas a apresentacdo de metas corporativas e setoriais mas também
uma série de dados gerados pelas mais diversas areas da companhia.

A politica de divulgacao deve considerar que o mercado demanda, em
ritmo crescente, um volume consideravel de informagdes operacionais,
técnicas e comerciais, efeito da globalizagdo da economia e do interesse
mais abrangente dos investidores a respeito de todos os indicadores (dri-
vers) capazes de alterar o desempenho futuro da companbhia.

Além do que exige a lei, portanto, a informagdo adicional de alto valor
focaliza fatores macroeconémicos, dados sobre o setor, as estratégias da
empresa, a posicdo competitiva e a contribuicdo dos ativos intangiveis.
Vale ressaltar que o Rl também pode identificar, por meio de pesquisas
e contato direto, quais sdo as principais demandas dos participantes do

mercado. Por exemplo: metas da
empresa para os préximos anos,
suas expectativas e planos no
ambito operacional e comercial;
geracao e distribuicdo da riqueza;
atuacdo socioambiental vincula-
da com as operagdes da empresa
e as altruistas.

RELACIONAMENTO COM
BOLSAS DE VALORES E CVM

Como principal elo de comunicacao da empresa com a CVM e com a
Bolsa de Valores, o profissional de Rl deve estar atento as diretrizes que a
legislagdo estabelece. A Instrucdo CVM n° 358, entre seus artigos 3° e 5°,
define claramente as obrigacdes do Rl para com essas entidades.

Cabe ao Diretor de RI divulgar e comunicar a CVM e a BO-
VESPA e entidade do mercado de balcao organizado, em que os
valores mobiliarios de emissdao da companhia sejam admitidos
a negociacdo, qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou rela-
cionado aos seus negocios, e zelar por sua ampla e imediata
disseminagdo, simultaneamente, em todos os mercados em que
tais valores sejam admitidos a negociagao.
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Os acionistas controladores, diretores, membros do conselho
de administracao, do conselho fiscal e de quaisquer érgaos com
fungdes técnicas ou consultivas, criados por disposigao estatuta-
ria, devem comunicar todo ato ou fato relevante de que tenham
conhecimento ao Diretor de RI, que promoverd sua divulgagao.
Constatada a omissao do Diretor de Rl nesse sentido, essas pes-
soas s se eximirdo de responsabilidade caso comuniquem ime-
diatamente o ato ou fato a CVM.

O Diretor de Rl deve divulgar simultaneamente ao mercado
ato ou fato relevante a ser veiculado por qualquer meio de co-
municagao, inclusive informagdo a imprensa, ou em reunides
de entidades de classe, investidores, analistas ou com publico
selecionado, no Pais ou no exterior. A divulgacao deve ser feita
por publicacdo nos jornais de grande circulagdo utilizados pela
companhia. Pode ser feita de forma resumida, com indicagao
dos enderecos na Internet, na qual a informagao completa deve
estar disponivel a todos os investidores, em teor no minimo idén-
tico ao do remetido a CVM e, se for o caso, a bolsa de valores e
entidade do mercado de balcdo organizado.

A divulgacao e a comunicacao de ato ou fato relevante, inclu-
sive da informagdo resumida referida no paragrafo anterior, de-
vem ser feitas de modo claro e preciso, em linguagem acessivel
ao publico investidor. A CVM poderd determinar a divulgacao,
correcdo, aditamento ou republica¢do de informagdo sobre ato
ou fato relevante.

A CVM, a bolsa de valores ou a entidade do mercado de bal-
cdo organizado podem, a qualquer tempo, exigir do Diretor de
RI esclarecimentos adicionais a comunicagdo e a divulgagdo
de ato ou fato relevante. Em caso de oscilagdo atipica na cota-
¢do, prego ou quantidade negociada dos valores mobiliarios de
emissdo da companhia aberta, o Diretor de Rl deverd inquirir
as pessoas com acesso a esses atos ou fatos para averiguar se
tém conhecimento de informagdes que devam ser divulgadas.
A divulgacdo deve ocorrer, sempre que possivel, antes do inicio
ou ap6s o encerramento dos negécios nas bolsas de valores e
entidades do mercado de balcao organizado.

Caso os valores mobiliarios de emissdo da companhia sejam
admitidos a negociagao simultanea em mercados de diferentes
paises, a divulgacido do ato ou fato relevante deve ser feita, se
possivel, antes do inicio ou apds o encerramento dos negdcios
em ambos os paises. Em caso de incompatibilidade, o horario de
funcionamento sera o do mercado brasileiro.

Caso seja imperativo que a divulgagdo de ato ou fato rele-
vante ocorra durante o hordrio de negociacdo, o Diretor de
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RI poderd, ao fazer a comunicagdo, solicitar, simultaneamente, as
bolsas de valores e entidades do mercado de balcdo organizado, na-
cionais e estrangeiras, a suspensdo da negociagdo dos valores mo-
bilidrios de emissdo da companhia aberta pelo tempo necessario a
adequada disseminacdo da informagdo. A suspensdo ndo serd efe-
tuada no Brasil enquanto estiverem em funcionamento bolsa de va-
lores ou entidade de mercado de balcdo organizado de outro pais.

RELACIONAMENTO COM A MIDIA

O relacionamento com a midia é ponto relevante da politica de di-
vulgacdo de informagdes das companhias abertas. Exige atuagdo es-
tratégica da area de RI, em interface com a alta direcdo e com outros
departamentos da empresa, em especial com as dreas de Comunicagdo
Corporativa e Assessoria de

A midia deve ser veiculo para a ampla Imprensa. Embora seja uma
decisdo interna da compa-

divulgacao de fatos relevantes e de nhia, hd modelos de gestio,
outras |nformagoes daS empresaS especialmente no exterior,
ao mercado, assegurando dessa que integram todas essas
maneira que todos os grupos areas sob uma mesma Vice-
. - Presidéncia Corporativa ou
de investidores tenham acesso A .
: " . o : Diretoria Corporativa.
simultaneo as noticias divulgadas.
Esse relacionamento de-
ve ser pautado por dois angulos basicos de visdo. Um deles é o cumpri-
mento rigoroso das exigéncias legais e das normas estabelecidas para
a divulgacdo de informagdes ao mercado. O outro é a obediéncia as
melhores praticas de comunicagdo, seguindo os principios de objetivida-
de, transparéncia, didatismo e disponibilidade para atender as solicitagdes
dos jornalistas de maneira a esclarecer ddvidas, ampliar constantemente o

conhecimento do publico sobre a companhia e, ao mesmo tempo, mini-
mizar o risco de mal-entendidos.

Manter esse equilibrio é uma tarefa que depende muito da agilidade
da area de RI para definir uma estratégia eficiente de comunicacio e
colocd-la em prética no dia-a-dia. A transparéncia, o didlogo constante
e o relacionamento de qualidade com os profissionais da midia sdo
fatores indispensaveis e devem ser estimulados e acompanhados pelo
departamento de RI junto as demais areas da companhia. A linha mais
adequada de relacionamento com a imprensa deve estar bem estabele-
cida e conhecida por todos aqueles que poderao, eventualmente, atuar
como porta-vozes da companhia. E fundamental que os diferentes vei-
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culos e profissionais de imprensa sejam tratados de modo homogéneo,
na forma e na temporalidade, recebendo informacao de maneira simul-
tanea e sem privilégios.

O trabalho inclui a elaboracdo de textos que serdo divulgados aos
jornalistas (press releases) e que devem conter o maximo de informa-
¢Oes sobre a companhia, eventuais operacdes que ela esteja divulgando
ao mercado e o desempenho corporativo até onde as normas da CVM
permitirem. O material divulgado a midia deve ter perfeita consonancia
com as informagdes repassadas ao mercado financeiro (via releases fi-
nanceiros, apresentagdes aos analistas de mercado, etc.) e devem ser ex-
cluidas desse material, assim como de toda e qualquer entrevista conce-
dida pelos representantes da companhia, antecipagdes de informagoes,
analises subjetivas e prévias de desempenho.

Entre outros aspectos, a area de Rl deve acompanhar com atengao o
trabalho da assessoria de imprensa na elaboragdo desses textos, convo-
cagOes para entrevistas e estar sempre disponivel para esclarecer davi-
das. A resposta a eventuais solicitagdes dos jornalistas também deve ser
fornecida com agilidade e transparéncia, num trabalho em conjunto
com as areas de Comunicacdo.

As deliberacdes emitidas pelo CODIM devem ser acompanhadas per-
manentemente pelos profissionais de RI, uma vez que elas sdo definidas
ap6s amplo debate com especialistas e érgaos reguladores, representando
o estado da arte no que diz respeito a divulgacdo de informagdes pelas
companhias abertas. Essa orientagdo deve funcionar como parametro para
avaliar até onde a estratégia de comunicagao com a midia pode avancar.

A velocidade da divulgagdo de informagdes em tempo real pelas
agéncias de noticias e sites veio revolucionar os conceitos de estratégia
de comunicagdo em todo o mercado, e tem um efeito especialmente
relevante no caso das com-
panhias abertas. Da mesma
forma como ja acontecia nas
entrevistas para as emisso-

Uma pratica saudavel é a organizacao
de teleconferéncias trimestrais com

R N R R YA & midiayseguindo omodelodefinido
ERET ] IElET N o e Eil Ml D elo CODIVI para as teleconferencias;
SURCUBERCCIRERECULCTICEN & gue funciona como instrumento para

conceito de relacionamento

com a imprensa € passou a . .
exigir uma maior sensibilida- bem estruturada e fidedigna, os

de e percepcao por parte dos | (=l Ee e lee B o ol
porta-vozes da empresa.

divulgar periodicamente, de maneira
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Esse é um desafio complexo para o departamento de RI, mas é tam-
bém uma importante ferramenta de acesso a opinido publica e aos inves-
tidores, que deve ser explorada adequadamente em defesa dos interesses
de todos os grupos de acionistas e do desenvolvimento da companhia
como um todo.

ADMINISTRACAO DE CRISES

A companhia deve estar preparada para administrar eventuais crises
que envolvam os mais variados tipos de problemas, desde um caso de
vazamento de informagdo privilegiada (inside information) até as con-
seqliéncias de uma divulgacdo incorreta de dados, conflitos regulatérios
ou conflitos societarios, incidentes que envolvam o meio ambiente e
questdes sindicais e trabalhistas, entre outras. Ha diversos outros exem-
plos que podem configurar crises, como a apresentacdo de resultados
negativos no ano ou no trimestre, mudancas na politica de distribuicdo
de dividendos e outros episédios que podem causar um desgaste para
a imagem da companhia e prejudicar o valor de suas agdes no merca-
do. Esses fatos também devem ser incluidos como vetores de risco no
planejamento de administracdo de crises. Mas, sobretudo, ndo podem
nem devem ser omitidos no caso de se mostrarem relevantes.

Para contornar esses momentos e minimizar a perda de valor para a
companhia, é indispensavel contar com uma politica de transparéncia
e com um trabalho previamente estruturado. Sera preciso informar ao
mercado como estd sendo enfrentada a crise pela alta dire¢do da com-
panhia, quais os exatos
Admitir o problema e reconhecer motivos que a geraram e
suas dimensoes é o primeiro passo quais as expectativas de
para uma estratégia eficaz em equacionamento  dentro

. . de um determinado peri-
momentos de crise, abrindo

odo de tempo.

caminho para que a companhia, seus
administradores e executivos consigam Um mecanismo eficien-
manter a confianca do investidor. te é a criagao de comités
internos, os “Comités de
Crise”, que irdo atuar de acordo com estratégias bem definidas para
diferentes tipos de problemas e adversidades. Com a participagdo da
area de Relagdes com Investidores, os comités internos dardo suporte a
divulgacdo de informagdes nos momentos de crise, estabelecendo prio-
ridades, definindo os dados que deverdo estar disponiveis ao mercado
e orientando o relacionamento global da companhia com cada um de
seus diferentes plblicos.
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Para administrar crises com eficacia, é fundamental agir com tempesti-
vidade. Ao RI cabe se antecipar a possiveis cenarios criticos com base nas
deliberagdes do Comité de Crise. Em situagdo de crise, o primeiro contato
deve ser feito pelo departamento de RI diretamente com os 6rgaos regula-
dores e, s6 depois disso, com o mercado e com a midia. Os esclarecimen-
tos imediatos devem seguir o estabelecido pela Instrugdo CVM n° 358.

Transparéncia, respeito as normas de conduta ética e disponibilidade
para fornecer explicagdes devem ser um principio rigoroso dentro da
companhia. Se a imagem corporativa estiver fortalecida junto ao mer-
cado por esse comportamento aberto e ético, a administragao de crises
sera uma tarefa bem mais simples para a area de Rl gerenciar.

DEPARTAMENTO DE ACIONISTAS

O Departamento de Acionistas € uma das principais ferramentas de
prestacdo de servicos utilizadas pela area de RI para cumprir sua fun-
¢do como elo intermedidrio entre a companhia e seus acionistas e tam-
bém em seu relacionamento com o 6rgao regulador. Esse departamento
deve estar capacitado para assegurar o atendimento aos acionistas por
meio da divulgacdo de informagdes basicas, como posi¢do aciondria
e eventos corporativos, para prestar informagoes internas e oferecer a
CVM informagdes sobre o perfil dos acionistas.

Esse servico de atendimento ao acionista pode ser totalmente incor-
porado pela area de RI, internamente, ou pode ser parcialmente terceiri-
zado. Nesse caso, as companhias contratam uma instituicdo financeira
autorizada pela CVM para a prestagdo do servico de agdes escriturais,
responsavel pela manutengdo do livro de registro de agdes. Em caso de
terceirizagdo, a companhia deve comunicar a instituicdo contratada as
suas principais deliberagdes societarias, bem como manter os acionis-
tas devidamente informados sobre o acesso a esse atendimento.

POLITICA DE NEGOCIACAO

A Instrucdo CVM n° 358, em seu art. 15, prevé uma politica volun-
taria de negociacao a ser adotada pela companhia. Por deliberagdo do
Conselho de Administragdo, a empresa aprova a politica de negociagao
das agdes de sua emissao, pelos acionistas controladores, diretos ou in-
diretos, diretores, membros do Conselho de Administracao, do Conselho
Fiscal e de quaisquer érgdos com fungdes técnicas ou consultivas, cria-
dos por disposicdo estatutdria.
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Embora ndo seja obrigatdria, a divulgagdo da politica de negociagdo
por parte da empresa € saudavel e sinaliza ao mercado que a compa-
nhia esta de fato comprometida com as melhores préticas de Relagoes
com Investidores.

Quando a politica de negociacao é amplamente divulgada, os acio-
nistas em geral sabem quais sdo as regras definidas pela companhia a
respeito de seus proprios insiders (detentores de informacao privilegia-
da). Isso reduz o potencial de manipulagio das informagdes e aumenta
o grau de confianga dos acionistas.

A politica de negociacdo ndo poderd ser aprovada ou alterada na
pendéncia de ato ou fato relevante ainda nao divulgado, e devera:

Contar com a adesdo expressa das pessoas mencionadas no
caput que queiram dela se beneficiar, que deverdo observa-la
estritamente.

Incluir a vedagdo de negociagdes, no minimo, no periodo
de 15 dias anteriores a divulgagao das informagdes trimestrais
(ITR) e anuais (DFP e IAN) da companhia.

Adotar procedimentos que assegurem que em nenhuma
hipétese a companhia negociara com as préprias agdes nos
periodos de vedacao estabelecidos na Instrugdo CVM n°® 358
e na prépria politica de negociaco.

A critério da companhia, a adesdo poderd contemplar a indicagdo
detalhada de politica de negociacdo prépria do interessado, devendo
observar os mesmos elementos minimos referidos no paragrafo anterior.
Além disso, as companhias podem adotar praticas adicionais como
por exemplo:

Estruturar um Comité de Negociagao.

Elaborar um termo de adesao a politica de negociagdo.

Definir prazo minimo de 180 dias para negociagdo dos
titulos.

Quando o(a) administrador(a) (Diretoria ou Conselho)
assina adesdo a politica, assinardo também os conjuges e
dependentes constantes no Imposto de Renda do mesmo.

Estabelecer penalidades que serdo previamente definidas
para quem descumprir quaisquer dos itens da politica de
negociacao.

Definir que os aderentes s6 podem negociar por uma
determinada corretora ja previamente estabelecida na prépria
politica de negociacao.

Estabelecer a divulgacdo prévia, a todos os aderentes, de
prazos de restricdo a negociagao.
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Codigo de
conduta e
Principios
éticos do IBRI

O Cdédigo de Conduta do IBRI, lancado em 2006, tem como objeti-
vo valorizar a atuagdo dos profissionais de Relagdes com Investidores
junto ao mercado de capitais. Seu conteldo esta voltado aos principios
éticos e de conduta moral que devem permear o trabalho de Relagbes
com Investidores, tomando como base os conceitos de transparéncia,
equidade, franqueza e independéncia, integridade e responsabilidade.

O documento destaca os principios e a ética, entrando no campo dos
procedimentos de maneira acesséria e sempre que necessario para dar
maior clareza e objetividade aos diversos itens. Na pratica, o Codigo de
Conduta do IBRI é uma ferramenta que pode ser utilizada de maneira in-
tegrada com o contelido das normas e procedimentos emitidos no ambito
do Comité de Orientagdo para Divulgagdo de Informagdes ao Mercado
(CODIM). Recomenda-se aos profissionais a leitura do Cédigo como um
caminho para a perfeita compatibilizagido do exercicio do papel de Rl com
os interesses da propria empresa e de todos os destinatarios da informagao
—a um s tempo, matéria-prima e responsabilidade maior do RI.

INTRODUCAO

Afinal, o que é o profissional de Relac6es com Investidores (RI)?
O que é a atividade de Relagoes com Investidores?

As relagdes com investidores podem ser definidas como parte da ad-
ministragdo estratégica de uma empresa, uma vez que envolvem ativi-
dades em que a comunicagao ira contribuir positivamente para a justa
avaliagdo da companhia. O executivo de RI é responsavel pela comu-
nicacdo de mao dupla, pois fornece ao mercado e entidades legislado-
ras/fiscalizadoras (comunidade financeira e ndo financeira) informacées
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O profissional de Rl, para obter elevado
grau de eficiéncia, deve acompanhar a
evolucao estratégica da companhia e do

setor em que atua, pois tem de atuar
com responsabilidade e credibilidade.

sobre dados histéricos e
perspectivas da empresa,
utilizando as principais
ferramentas de RI, bem
como informa a alta ad-
ministracao (Conselho de

Administracdo e Diretoria
Executiva) a percepcao e
as demandas das partes interessadas em relacdo a companhia.

Para o RI atingir as metas de comunicacao com os publicos interes-
sados, sdo necessarios conhecimentos e atividades ligados as finangas,
contabilidade, marketing financeiro e nio financeiro, comunicagao e
direito societdrio ou legislacdo ligada ao mercado de capitais e a emis-
sdo de titulos e valores mobiliarios, sejam de divida ou de agoes.

APRESENTACAO

Responsavel por zelar pela transparéncia, o profissional de Relages
com Investidores representa o mais adequado e eficaz canal de comu-
nicagdo entre a empresa e o mercado de capitais, alcangando niveis
sempre mais altos de qualificagdo profissional e de posicionamento
corporativo. Nesse sentido, podemos dizer, com todo orgulho, que o
Brasil estd em sintonia com o que acontece de melhor nas economias
mais avancadas.

Considerando-se que milhares de profissionais de Relagdes com In-
vestidores em todo o mundo desempenham atividades que, direta e/ou
indiretamente, podem afetar a vida de milhares de pessoas, caracteri-
zando-se como um importante fator de responsabilidade social, o Ins-
tituto Brasileiro de Relagdes com Investidores preparou este Codigo de
Conduta Profissional a partir de principios éticos por ele defendidos.

Reconhecemos que o objeto da ética é o ato humano, voluntario e
livre, e que se trata de critérios para determinar o bem e o mal moral.
Mas para que se possa julgar o aspecto moral dos atos humanos é pre-
ciso eleger critérios, principios e normas.

Nesse sentido, o nosso Cédigo de Conduta esta baseado em quatro
principios éticos inter-relacionados, aplicaveis a qualquer profissional
de Rl em todo o mundo. Esses principios deverdo pautar o comporta-
mento em todas as iniciativas e decisdes dos profissionais de Relagdes
com Investidores, das mais simples as mais complexas e estratégicas.
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Os principios éticos adotados pelo IBRI sao:
¢ Transparéncia
¢ Eqiiidade
® Franqueza e Independéncia
¢ Integridade e Responsabilidade
E extremamente importante que todos analisem esses principios e
que os incorporem em suas atitudes diarias. Os principios devem valer
tanto perante o publico externo quanto nas atividades cotidianas dentro
da companhia, uma vez que o profissional de RI deve ser responsavel
por prover inteligéncia de mercado para a alta administracdo, manten-
do-a informada:
(a) sobre o que é divulgado ao pulblico, para que todos
estejam em sintonia com a consisténcia, tempestividade e
melhores praticas, e
(b) sobre o que o mercado pensa da empresa em relacdo a
cada um dos itens a seguir.

A pratica da transparéncia é indispensavel para que se construa um
clima de confianga no mercado de capitais. Ela é um trago bastante
distintivo da cultura da empresa, quando tem o carater de espontanei-
dade e continuidade. Sua

IMEICHERLINERCECIN G ENIINO profissional de RIéy em primeiro lugar,
um guardiao da transparéncia. Portanto,
é seu dever conhecer em profundidade

as informacbes — finan-
ceiras e nao-financeiras
— relacionadas a empresa
e a sua atividade, a serem el CUIELIE TR TEIR-H E RV N EL [F
GV FET EER R IE RISl (T S D e COMO 0 Setoreconomico; visando
SIRCRINTCCIRCULERNI S celarecer as duvidas de todos os

entendimento e faca uma o
s agentes do mercado de capitais.
avaliacdo bem fundamen-

tada sobre a empresa.

Deveres do profissional de Relagdes com Investidores segundo

o principio da transparéncia:
® Conhecer em profundidade a organizagdo e o
setor em que atua;
* Manter comunicagdo aberta, clara e compreensivel
entre a companhia, o publico interno e o publico
externo (com obrigagdo de informar, corrigir e atualizar as
informagdes sobre a empresa).
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Zelar pela exatiddo, consisténcia e tempestividade na
divulgacdo de informagdes, financeiras ou nao financeiras,
de modo a permitir ao investidor uma avaliagdo bem
fundamentada de risco.

Assegurar-se de que todas as informagoes e registros de que
tome conhecimento e os documentos que lhe dao suporte
descrevam e reflitam fielmente as transagdes havidas, sempre
com base em critérios definidos que identifiquem o que é
passivel de divulgagdo sem colocar em risco a estratégia e a
operagdo da empresa.

Cuidar para que os controles e procedimentos de
informagdo e comunicagio sejam apropriados e passiveis
de verificagdo e avaliagdo externa e independente.

Empenhar-se em um diadlogo aberto com todas as
partes interessadas, mas ter o maximo cuidado com as
informagdes que envolvam projegdes de resultados,
solicitando da empresa uma posi¢cdo muito clara e explicita
sobre esse tipo de comunicagao.

Equidade

A disseminacdo de informagdes deve observar, além dos requisitos
de clareza, amplitude e atualidade, o principio basico da eqlidade,
segundo o qual nenhum usudrio de informagao (seja no ambito interno
da empresa, seja no mercado) possa ser beneficiado por tratamento pri-
vilegiado. Cabe ao profissional de Rl assegurar-se, por todos os meios a
seu alcance, de que qualquer informagao seja disponibilizada ao mes-
mo tempo a todos os publicos interessados.

Deveres do profissional de RI segundo o principio da eqiiidade:
Zelar pela tempestividade e agilidade das informagoes,
respeitando o principio da equidade, buscando evitar
que qualquer usudrio externo tenha acesso a informagao
privilegiada ou que qualquer usuario interno ou externo
dela faca uso indevido.
Recomendar a empresa a adogao de Politica de Negociagao
com Agodes de Prépria Emissao, definindo
inside information (informacao privilegiada) e a lista de
pessoas que devem assinar o Termo de Adesdo, além
de difundir internamente a politica para a conscientizagdo
dos colaboradores e pessoas relacionadas, das diversas
areas da empresa, sobre eventual divulgagao de
informacao privilegiada e seus efeitos no mercado.
Ampliar a acessibilidade, utilizando solugdes tecnoldgicas
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que viabilizem e assegurem a simetria na comunicagao, tais
como disponibilizar informagdes em websites de Rl, enviando
mensagens de alerta (e-mails alerts).

Zelar para que as informagdes cheguem aos acionistas/
investidores/6rgaos fiscalizadores/mercado, nao s6 no prazo
legal, mas de forma clara, objetiva, consistente e eqiianime,

e nas versoes de idiomas necessarios para atender a todos
os mercados em que a empresa possua titulos e valores
mobiliarios (a¢des ou divida) registrados e negociados.

Franqueza e independéncia

O profissional de RI deve zelar pela veracidade da informagdo que
distribui, para que seja completa e confidvel, sem meias-verdades/distor-
¢des que enfatizem o lado positivo do fato ou que soneguem/atenuem
0s aspectos menos favoraveis. Deve estar convicto de que a informagao
completa e sincera s trabalha em favor da reputagao da empresa, forta-
lecendo a credibilidade da organizagdo e do profissional.

Em sentido inverso, deve o RI levar para a administracdo da empresa
todas as informagdes, criticas e avaliagdes que conseguir captar no mer-
cado, para que sirvam de ferramenta no processo decisério. Deve ter, no
exercicio de suas fungdes, a independéncia necessaria para comunicar
aos demais 6rgaos da empresa, notadamente a Diretoria e ao Conselho
de Administragdo, qualquer descumprimento de disposicdes previstas
em lei, na regulamentagdo da CVM ou mesmo da politica interna.

Deveres do profissional de Rl segundo o principio da franqueza e
independéncia:

Empenhar-se para que a franqueza seja parte integrante
da cultura da empresa, na certeza e na defesa de que todos
tém a ganhar com um ambiente de confianga mdtua e de
construcao da credibilidade.

Criar na empresa a convicgao de que a franqueza — mesmo
nas situagdes, como as de crise, em que o siléncio parece
mais codmodo — é fator de peso na construcdo de uma sélida
imagem interna e externa da organizagao, que é um de seus
mais importantes valores intangiveis.

Zelar pela veracidade de qualquer informagao que
distribua, sob pena de tornar-se co-responsavel por distor¢coes
que venham a afetar o mercado.

Assegurar-se de que sejam confidveis as fontes das
informagoes que venha a colher no mercado sobre a empresa
a que estd vinculado. Se ndo tiver essa seguranca,
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deverd fazer chegar a informagdo a Administracao, com
ressalvas quanto a idoneidade das fontes, se for o caso.

Promover a cultura empresarial para que o relacionamento
empresa/mercado seja construido sobre o fundamento da
franqueza, o que envolve a comunicacio dos aspectos
positivos ou negativos, favoraveis ou desfavoraveis, sem
omissdes ou meias verdades, no tempo devido.

Acreditar que s6 tera beneficios em trabalhar numa empresa
que tenha conquistado uma reputagdo de plena credibilidade.

Preservar um nivel de independéncia profissional que
lhe permita levar ao conhecimento dos demais érgaos da
companhia, notadamente a Diretoria e ao Conselho de
Administracdo, eventual descumprimento de regras emanadas
da lei, da regulamentagao dos 6rgaos reguladores e auto-
reguladores ou mesmo da politica interna.

Integridade e responsabilidade

O primeiro principio a ser observado pelo Rl € o respeito pelas leis do
Pafs e pela regulamentagdo oriunda dos 6rgaos que disciplinam seu mer-
cado de trabalho (CVM, Banco Central, Bolsa de Valores etc.). Nenhuma
acdo deve ser iniciada antes que a indagacao sobre legalidade tenha sido
respondida afirmativamente. O uso de qualquer informacao para vantagem
pessoal configura transgressao grave desse principio. Embora vinculado a
organizagdo, o Rl é o maior responsavel pelo seu préprio conceito profis-
sional. Em situacdo de conflito, ainda que aparente, entre os interesses da
empresa e sua reputagdo profissional, deve prevalecer esta Gltima.

Deveres do RI segundo o principio da integridade e responsabilidade:
Cumprir e fazer cumprir todas as normas legais e
regulamentares que incidem sobre a atividade da companhia,
especialmente aquelas que tratam da elaboragao e
disseminagdo de informagdes sobre os negécios sociais,
zelando para que os demais colaboradores fagam o mesmo.
Ficar atento as situagdes que possam afetar a integridade da
informacdo, zelando para que esta, redigida de modo claro
e preciso, seja elaborada em tempo habil para divulga-la e
comunicé-la aos 6rgaos fiscalizadores e ao mercado, sempre
que possivel antes do inicio ou apds o encerramento dos
negdcios em bolsa ou balcao, no mercado doméstico ou no
internacional. Em caso de incompatibilidade de horarios, deve
prevalecer o horério de funcionamento do mercado brasileiro.
Solicitar, sempre simultaneamente, as bolsas de valores e
as entidades do mercado de balcdo organizado, nacionais e
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estrangeiras, em que os valores mobiliarios de emissdo
da companhia sejam admitidos a negociacdo, a
suspensdo da negociagdo dos valores mobiliarios

de emissdo da companhia aberta, ou a eles referenciados,
pelo tempo necessario a adequada disseminagao

da informacao relevante.

Manter-se sempre informado e em contato com os
participantes dos demais 6rgaos da companhia (acionistas
controladores, diretores, membros do Conselho de
Administragdo, do Conselho Fiscal e de quaisquer 6rgaos
com funcgdes técnicas ou consultivas) sobre a existéncia de
fatos relevantes que devam ser objeto de divulgagdo.

Manter sigilo sobre os negécios da companhia, sendo-lhe
vedado utilizar, ou permitir que terceiros utilizem, informagao
ainda nao divulgada ao publico.

Evitar que ele préprio, integrante de sua equipe, ou outro
colaborador da companhia ofereca vantagem de qualquer
natureza a terceiros. Recusar-se a receber vantagem de
terceiros, zelando para que os integrantes de sua equipe
adotem idéntico procedimento.

Zelar para que sejam observadas, pelos integrantes dos
diversos 6rgdos da companhia, a politica de divulgacao de
ato ou fato relevante e de negociagdo adotada pelo
Conselho de Administracao.

Reportar a alta administragdo se suspeitar ou reconhecer
atos ilegais ou fraudulentos na companhia. Zelar pela sua
reputagdo profissional até o ponto de fazé-la prevalecer
em caso de conflito de interesse entre seus deveres e os
interesses da empresa.

GERENCIAMENTO DO CODIGO

Cabera ao Comité de Etica do IBRI determinar a constante atuali-
zacdo e adequacio deste Codigo e promover sua divulgacio. E sua
atribuicao dirimir questdes de interpretacao das disposi¢oes deste nor-
mativo, bem como tomar conhecimento e julgar os casos de violagao,
em consonancia com o disposto no art. 47 do Estatuto Social e art.16
do Regulamento Interno do IBRI.

A apresentagdo de sugestdes dos associados e dentncias de violagdo
do Cédigo devem ser encaminhadas ao Comité de Ftica, que avalia e
propde a deliberagao. A avaliagdo é enviada ao Conselho de Administra-
¢do do Instituto, que dard o parecer final.

GUIA IBRI-BOVESPA DE RELACOES COM INVESTIDORES 65






I. Leis € DecretosS...cceeueeeeceecencanens
a. Leis
b. Decretos

1. Atos do Conselho Monetario Nacional
(CMN) e do Banco Central (BC).... pag. 68
a. CMN

b. BC

ll. Atos da Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) .cccoccveenecnene.... pag. 69
a. Instrucoes

b. Deliberacoes

c. Pareceres de Orientacao

d. Notas Explicativas

e. Oficios-Circulares

IV. Trbutagao ....ccceevvreereeecueeneene pag. 73
V. BOVESPA . .cooovviiiiciiccieccnnee... pag. 74

VL. Internacional........cccc.cc......... pag. 74

Este documento contém as principais normas da atividade do
profissional de Relagées com Investidores, porém nao substitui todas
as demais. Recomenda-se que consultores juridicos sejam ouvidos
antes de se tomar qualquer decisao.
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Apéndice Normativo

a. LEIS

Lei n° 4.728, de 14/07/65
Disciplina o mercado de capitais
e estabelece medidas para o seu
desenvolvimento.

Lei n° 6.385, de 07/12/76

Dispbe sobre o mercado de valores
mobilidrios e cria a Comissao de
Valores Mobiliarios.

Lei n° 6.404, de 15/12/76
Dispde sobre as Sociedades por Agdes.

Lei n° 7.492, de 15/06/86

Define os crimes contra o sistema
financeiro nacional e da outras
providéncias.

Lei n° 7.940, de 20/12/89

Institui a taxa de fiscalizagdo dos
mercados de titulos e valores
mobiliarios e da outras providéncias.

Lei n° 9.249, de 26/12/95

Dispde sobre o IR-PJ, elimina

a corregdo monetdria das
demonstragoes financeiras e introduz
a possibilidade de pagamento de juros
sobre o capital préprio aos acionistas.

Lei n° 9.307, de 23/09/96
Lei da Arbitragem.

Lei n° 10.198, de 12/02/01

Dispoe sobre a regulacao,
fiscalizagdo e supervisao dos
mercados de titulos ou contratos de
investimento coletivo, e da outras
providéncias.

b. DECRETOS

Decreto Presidencial n° 3.995, de
31/10/01

Altera e acresce dispositivos a Lei
n°® 6.385, de 7 de dezembro de
1976, que dispde sobre o mercado
de valores mobiliarios, nas matérias
reservadas a decreto.

a. CMN

Resolucao CMN n° 454, de
16/11/1977

Disciplina o procedimento a

ser observado na instauragao

de Inquérito Administrativo e

de Processo Administrativo pela
Comissdo de Valores Mobiliarios
(CVM).

Resolucio CMN n° 1.657, de
26/10/1989

Dispoe acerca de processo
administrativo de rito sumario, a ser
observado pela Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) - regulamento.

Resolucao CMN n° 1.927, de
18/05/92

Dé nova redacdo ao Regulamento
AnexoV a Resolugdo n° 1.289/87,
que autoriza e disciplina os
investimentos de capitais estrangeiros
por meio do mecanismo de
Depositary Receipts.

Resolucao CMN n° 2.689, de
25/01/00

Dispoe sobre aplicagées de
investidor ndo residente nos
mercados financeiro e de capitais.
Vide Instrucdo CVM n° 325/00.

Resolucao CMN n° 2.838, de
30/05/01

Dispoe sobre a atividade de agente
auténomo de investimento.

Resolucao CMN n° 3.041, de
28/11/2002

Estabelece condigdes para o exercicio
de cargos em 6rgdos estatutarios

de institui¢oes financeiras e demais
instituicdes autorizadas a funcionar
pelo Banco Central do Brasil.
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Resolucao CMN n° 3.412, de
27/09/06

Altera a Resolucdo 3.265, de 2005,
que dispde sobre o Mercado de
Cambio e da outras providéncias. Vide
Circular BC n° 3.280, de 09/03/05.

b. BC

Circular BC n° 3.280, de 09/03/05
Divulga o Regulamento do Mercado
de Cambio e Capitais Internacionais,
contemplando as operagdes em moeda
nacional ou estrangeira realizadas entre
pessoas fisicas ou juridicas residentes,
domiciliadas ou com sede no Pais e
pessoas fisicas ou juridicas residentes,
domiciliadas ou com sede no exterior e
dé outras providéncias.

Circular BC n° 3.328, de 04/10/06
Altera o Regulamento do Mercado
de Cambio e Capitais Internacionais.
Revoga a Circular BC n° 2.996 de
09/08/2000.

a. INSTRUCOES

Instrucao CVM n° 08, de 08/10/79
Dispde sobre condigbes artificiais de
demanda, oferta ou preco de valores
mobilidrios, manipulagdo de preco,
operagoes fraudulentas e praticas ndo
equitativas.

Instrucao CVM n° 10, de 14/02/80
Dispoe sobre a aquisicdo por
companbhias abertas de acoes de sua
prépria emissdo, para cancelamento
ou permanéncia em tesouraria e
respectiva alienagdo. Vide Instrugao
CVM n® 390, de 08/07/03.

Instrucao CVM n° 28, de 23/11/83
Dispoe acerca do exercicio da fungao
de agente fiduciario dos debenturistas.

Instrucao CVM n° 134, de 01/11/90
Dispoe acerca da emissdo de nota
promisséria para distribuigdo publica.
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Instrucao CVM n° 155, de 07/08/91
Dispde sobre a simplificagdo dos
requisitos exigidos para obtencao

de registro de distribuicao de notas
promissérias e dispensa de registro de
companhia aberta.

Instrucao CVM n° 165, de 11/12/91
Fixa escala reduzindo, em func¢do do
capital social, o percentual minimo
de participagdo aciondria necessario
ao requerimento do processo de voto
miltiplo para a eleicdo dos membros
do conselho de administracao de
companbhia aberta.

Instrucao CVM n° 168, de
20/12/1991

Dispoe sobre operagdes sujeitas a
procedimentos especiais nas Bolsas
de Valores.

Instrucao CVM n° 179, de 13/02/92
Dispde sobre fluxo de informagdes
para acompanhamento de mercado,
consideradas relevantes.

Instrucio CVM n° 202, de 06/12/93
Dispoe sobre o registro de
companhia para negociacado

de seus valores mobiliarios em
bolsas de valores ou no mercado

de balcao, e dispde sobre a
prestagdo de informagdes
periddicas e eventuais.

Instrucao CVM n° 203, de 07/12/93
Dispoe sobre a divulgagao, pelas
bolsas de valores, de informacoes
referentes ao mercado.

Instrucao CVM n° 207, de 01/02/94
Dispoe sobre publicagdes adicionais
as ordenadas pela Lei 6.404/76.

Instrucao CVM n° 232, de 10/02/95
Dispde sobre publicagdes adicionais
as ordenadas pela Lei 6.404/76.

Instrucao CVM n° 243, de 01/03/96
Disciplina o funcionamento do
mercado de balcdo organizado.
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Instrucao CVM n° 245, de 01/03/96
Dispde sobre as informagdes a serem
prestadas pelas companhias abertas
com registro para negociagdo de seus
titulos e valores mobiliarios em bolsa
de valores ou mercado de balcao
organizado, e cujo faturamento bruto
anual consolidado seja inferior a R$
100.000.000,00 (cem milhdes de reais).

Instrucao CVM n° 247, de 27/03/96
Dispde sobre avaliagdo pelo

método de equivaléncia patrimonial

e demonstragdes financeiras
consolidadas. Vide Instrugao CVM n°
408, de 18/08/04, Deliberacio CVM
n° 29/86, Deliberagdo CVM n° 488/05
e Deliberagdo CVM n° 489/05.

Instrucao CVM n° 251, de 14/06/96
Dispoe sobre as hipéteses de
aplicacdo do rito sumdério no
processo administrativo.

Instrucao CVM n° 265, de 18/07/97
Dispoe sobre o registro de
sociedades beneficidrias de recursos
oriundos de incentivos fiscais.

Instrucao CVM n° 273, de 12/03/98
Dispde sobre multa cominatéria.

Instrucao CVM n° 296, de 18/12/98
Dispde sobre o registro de
distribuicao puiblica de contratos de
investimento coletivo.

Instrucao CVM n° 308, de 14/05/99
Dispoe sobre o registro e o

exercicio da atividade de auditoria
independente no ambito do mercado
de valores mobilidrios, define os
deveres e as responsabilidades

dos administradores das entidades
auditadas no relacionamento com os
auditores independentes.

Instrucao CVM n° 312, de 13/08/99
Dispoe sobre a admissdo a
negociagao de valores mobilidrios
emitidos pelas companhias abertas
nas bolsas de valores.

Instrucao CVM n° 317, de 15/10/99
Dispde sobre o registro na CVM de
programas de “Depositary Receipts”
- DRs, para negociagao no exterior.

Instrucao CVM n° 319, de 03/12/99
Dispoe sobre as operagdes de
incorporagdo, fusdo e cisdo
envolvendo companhia aberta.

Instrucao CVM n° 323/00

Define hipoteses de exercicio
abusivo do poder de controle e de
infracdo grave.

Instrucao CVM n° 324, de 14/01/00
Fixa escala reduzindo, em fungdo

do capital social, as porcentagens
minimas de participagdo aciondria
necessdrias ao pedido de instalagdo de
Conselho Fiscal de companhia aberta
previsto no § 2° do art. 161 da Lei n°
6.404, de 15 de dezembro de 1976.

Instrucao CVM n° 367, de 29/05/02
Dispoe sobre a declaragdo da pessoa
eleita membro do conselho de
administragdo de companhia aberta,
de que trata 0 § 4° do art. 147 da Lei
n® 6.404/76.

Instrucao CVM n° 390, de 08/07/03
Dispoe sobre a negociacao, por
companbhias abertas, de acdes de sua
prépria emissdo, mediante operagdes
com opgoes.

Instrucao CVM n° 331, de 04/04/00
Dispoe sobre o registro de
companhia para emissdo e
negociagao de certificados de
depésitos de valores mobiliarios

- Programas de BDRs Niveis Il e lll
com lastro em valores mobiliarios de
emissdo de companhias abertas ou
assemelhadas, com sede no exterior.

Instrucao CVM n° 332, de 04/04/00
Dispoe sobre a emissao e negociacado
de certificados de depésito de
valores mobiliarios - BDRs com
lastro em valores mobilidrios de
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emissdo de companhias abertas, ou
assemelhadas, com sede no exterior e
revoga a Instrugao 255/96.

Instrucao CVM n° 333, de 06/04/00
Dispoe sobre operagdes irregulares
no mercado de valores mobiliarios.

Instrucao CVM n° 341/00
Dispoe sobre o andncio de
convocagao de Assembléia Geral.

Instrucao CVM n° 358, de 03/01/02
— Alterada pela ICVM n® 449, de
15/03/2007

Dispde sobre a divulgagdo e uso

de informagdes sobre ato ou fato
relevante relativo as companhias
abertas, disciplina a divulgagdo

de informagdes na negociagdo de
valores mobilidrios e na aquisi¢do de
lote significativo de ages de emissao
de companhia aberta, estabelece
vedagdes e condigoes para a
negociagdo de agbes de companhia
aberta na pendéncia de fato relevante
ndo divulgado ao mercado, revoga

a Instrucdo CVM n° 31, a Instrucao
CVM n° 69, o art. 3° da Instrucao
CVM n° 229, o paragrafo Gnico do
art. 13 da Instrugdo CVM n° 202

e os arts 3° ao 11° da Instrugcdo

CVM n°299.

Instrucao CVM n° 361, de 05/03/02
Dispde sobre o procedimento
aplicavel as ofertas publicas de
aquisicao de agdes de companhia
aberta, o registro das ofertas

publicas de aquisicdo de agbes

para cancelamento de registro de
companhia aberta, por aumento de
participacgdo de acionista controlador,
por alienagdo de controle de
companbhia aberta, para aquisi¢cdo

de controle de companhia aberta
quando envolver permuta por valores
mobilidrios, e de permuta por valores
mobilidrios, revoga a instrucao
229/95, revoga a instrugao 299/99;
revoga a instru¢ao 345/00, e da
outras providéncias.
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Instrucao CVM n° 372, de 28/06/02
Dispoe sobre o adiamento de
Assembléia Geral e a interrupgao da
fluéncia do prazo de sua convocagdo
de que tratam os incisos | e Il do § 5°
do art. 124 da Lei n°® 6.404/76.

Instrucao CVM n° 381/03

Dispoe sobre a divulgacao, pelas
Entidades Auditadas, de informacoes
sobre a prestagao, pelo auditor
independente, de outros servigos que
nado sejam de auditoria externa.

Instrucao CVM n° 387, de 28/04/03
Estabelece normas e procedimentos
a serem observados nas operagdes
realizadas com valores mobiliarios,
em pregdo e em sistemas eletrénicos
de negociacao e de registro em
bolsas de valores e de bolsas de
mercadorias e futuros e da outras
providéncias.

Instrucao CVM n° 400, de 29/12/03
Dispoe sobre as ofertas publicas de
distribuicao de valores mobiliarios,
nos mercados primario ou
secundario, e revoga a Instrugao
CVM n° 13, de 30 de setembro de
1980, e a Instrucdo CVM n° 88, de 3
de novembro de 1988.

Instrucao CVM n° 408 de
18/08/2004

Dispoe sobre a inclusao de Entidades
de Propésito Especifico - EPE nas
demonstragdes contabeis consolidadas
das companhias abertas.

Instrucao CVM n° 427, de 27/01/06
Dispde sobre o cancelamento de
oficio e a suspensao do registro de
sociedades beneficiarias de recursos
oriundos de incentivos fiscais.

Instrucdo CVM n° 429, de 22/03/06
Institui o registro automatico de
ofertas publicas de distribuigao de
valores mobiliarios nas hipéteses
que especifica, e altera as Instrugdes
400/03 e 155/91.
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Instrucao CVM n° 449, de 15/03/07
Dispde sobre a divulgagao e uso

de informacdes sobre ato ou fato
relevante relativo as companhias
abertas, disciplina a divulgagao

de informagdes na negociagdo de
valores mobilidrios e na aquisi¢do de
lote significativo de agdes de emissao
de companhia aberta, estabelece
vedagoes e condicbes para a
negociagdo de a¢des de companhia
aberta na pendéncia de fato relevante
ndo divulgado ao mercado, revoga

a Instrucdo CVM n° 31, a Instrucao
CVM n° 69, o art. 3° da Instrucao
CVM n° 229, o paragrafo tnico do
art. 13 da Instrugdo CVM n° 202 e os
arts 3° ao 11° da Instrucdo CVM n°
299, e a Instrugao CVM n° 358.

b. DELIBERACOES

Deliberacao CVM n° 294/99
Dispoe sobre o tratamento contabil
dos ajustes de ativos e passivos em
moeda estrangeira.

Deliberacao CVM n° 390, de
08/05/01

Dispoe sobre a celebracao de
Termo de Compromisso, e da
outras providéncias.

Deliberacao CVM n° 457, de
23/12/02

Estabelece procedimentos a
serem observados na tramitacio
de processos administrativos
sancionadores.

(vide Deliberacido 504/06)

Deliberacao CVM n° 481, de
29/04/05

Dispoe sobre a concessao de vista de
autos de processos administrativos
de qualquer natureza instaurados no
ambito da CVM.

Deliberacao CVM n° 488, de
03/10/05

Aprova o Pronunciamento do
IBRACON NPC n° 27 sobre

Demonstracdes Contabeis -
Apresentacao e Divulgacao.

Deliberacao CVM n° 489, de
03/10/05

Aprova o Pronunciamento do
IBRACON NPC n° 22 sobre
Provisoes, Passivos, Contingéncias
Passivas e Contingéncias Ativas.

Deliberacao CVM n° 510, de
18/10/06

Modifica a regulamentagdo sobre
efeito suspensivo de decisoes dadas
pelos superintendentes da Autarquia.
Com a mudanga, ficam estipulados
pardmetros para concessdo ou nao da
suspensdo da decisao administrativa,
enquanto é aguardado o resultado
do julgamento do recurso levado ao
Colegiado da CVM.

c. PARECERES DE ORIENTACAO
Parecer de Orientacao CVM n° 15,
de 28/12/87

Dispoe sobre a elaboragio do
relatério anual da companhia.

Parecer de Orientacao CVM n° 20,
de 01/08/90

Dispoe sobre procedimentos a
serem observados pelas companhias
abertas e respectivos auditores
independentes na elaboragdo das
Informacdes Trimestrais.

Parecer de Orientacao CVM n° 29,
de 11/04/96

Orienta as companhias abertas,
fundos de investimentos imobilidrios
e demais entidades reguladas

pela CVM quanto a elaboragao

e a divulgagdo voluntaria de
demonstragdes financeiras e
informagoes periédicas em moeda de
capacidade aquisitiva constante.

Parecer de Orientacao CVM n° 32,
de 30/09/05

Uso da Internet em ofertas de
valores mobilidrios e na
intermediacao de operagdes.
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Parecer de Orientacao CVM n° 33,
de 30/09/05

Intermediacdo de operagdes e oferta
de valores mobilidrios emitidos e
admitidos a negociagdo em outras
jurisdicoes.

Parecer de Orientacao CVM n° 34,
de 18/08/06

Impedimento de voto em casos de
beneficio particular em operagoes
de incorporagao e incorporagao

de a¢bes em que sejam atribuidos
diferentes valores para as agdes de
emissdo de companhia envolvida
na operagao, conforme sua espécie,
classe ou titularidade. Interpretagao
do §1° do art. 115 da Lei 6.404/76.

d. NOTAS EXPLICATIVAS

Nota Explicativa CVM n° 12, de
19/02/79

Referente a Instrucdo CVM n° 06/79.
Falta grave em ndo-atendimento

de determinagdes da CVM no
sentido de que as companhias
abertas republiquem demonstrages
financeiras, relatérios ou
informagoes divulgados.

Nota Explicativa CVM n° 28, de
08/02/84

Referente a Instrucdo CVM n° 31/84,
que dispde acerca da divulgagdo e
do uso de informacdes sobre ato ou
fato relevante relativo as companhias
abertas.

Nota Explicativa referente a
Instrucao CVM n° 308/99

Referente a Instrucdo CVM n° 308/99,
que dispoe sobre a atividade de
auditor independente.

Nota Explicativa referente a
Instrucao CVM n° 408/04

Referente a Instrugdo 408/04, que
dispde sobre a inclusdo de Entidades
de Propésito Especifico (EPE)

nas demonstragdes

contdbeis consolidadas das
companbhias abertas.

Nota Explicativa referente a
Instrucao CVM n° 349/01

Referente a Instrucdo 349/01 (altera
a Instrugdo 319/99), que dispoe
sobre as operagdes de incorporagao,
fusdo e cisao envolvendo Companhia
Aberta.

e. OFICIOS-CIRCULARES
Oficio-Circular/CVM/SNC/SEP N°
01/2007, de 14/02/2007

Orienta sobre a elaboragdo de
Informagdes Contabeis pelas
Companhias Abertas.

Oficio-Circular/CVM/SEP/N°
01/2007, de 20/03/2007
Orientagdes gerais sobre
procedimentos para Companhias
Abertas.

V.

Instrucao Normativa SRF n° 487, de
30/12/04

Dispoe sobre o imposto de renda
incidente sobre os rendimentos

e ganhos liquidos auferidos em
operagdes de renda fixa e de

renda variavel e em fundos de
investimentos.

Lei n° 9.249, de 26/12/95

Dispoe sobre o IR-PJ, elimina

a corregdo monetaria das
demonstragdes financeiras e introduz
a possibilidade de pagamento de
juros sobre o capital préprio aos
acionistas.

Medida Proviséria n° 281, de
15/02/06, convertida na Lei n°
11.312, de 27 de junho de 2006
Reduz a zero as aliquotas de
imposto de renda e da Contribuigdo
Proviséria sobre Movimentagao ou
Transmissdo de Valores e de
Créditos e Direitos de Natureza
Financeira (CPMF), nos casos

em que especifica, altera a

lei 9.311 de 24/10/1996 e da
outras providéncias.
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V.

BOVESPA MAIS, Novo Mercado e
Niveis Diferenciados de Governanca
Corporativa
(i) Regulamentos de Listagem
BOVESPA MAIS
Novo Mercado
Nivel 2
Nivel 1
(ii) Regulamento da Camara de
Arbitragem do Mercado

Resolucao BOVESPA n° 282/02
Consolida o Regulamento que

dispde acerca do Registro na
BOVESPA de companhias abertas,
clubes de investimento, fundos

de investimento do tipo fechado e
aberto, certificados de investimento
audiovisual e certificados de depdsito
de valores mobilidrios - BDRs com
lastro em valores mobilidrios de
emissdo de companhias abertas, ou
assemelhadas, com sede no exterior e
de outros valores mobilidrios, exceto
agdes, de emissdo de companhia
aberta que possua registro de valores
mobilidrios em mercado de balcao.

Resolucao BOVESPA n° 310/05
Dispde sobre a criagao da Comissao de
Listagem e estabelece os procedimentos
de andlise de pedidos de registro de
companhias abertas nos segmentos
especiais do mercado de agbes instituidos
e administrados pela BOVESPA.

Resolucio BOVESPA n° 277/01
Altera e Consolida o Regulamento da
Camara Arbitral do Mercado.

Resolucao BOVESPA n° 315/06
Altera e Consolida o Regulamento de
Aplicacdo de San¢des Pecunidrias no
Novo Mercado.

Resolucao BOVESPA n° 316/06
Altera e Consolida o Regulamento
de Aplicagdo de Sangbes Pecunidrias
na Adocao de Praticas Diferenciadas
de Governancga.

Resolucao BOVESPA n° 317/06
Altera e Consolida o Regulamento de
Aplicacao de Sangées Pecuniarias na
Adocdo de Préticas Diferenciadas de
Governancga Corporativa Nivel 1.

VL.

Securities Act - 1933

Estabelece as regras de ofertas publicas
de valores mobilidrios nos mercados
primério e secunddrio nos EUA.

Securities Exchange Act — 1934
Estendeu o principio de publicacao de
informagdes (disclosure), a negociacao
com titulos ja emitidos e implementou
controle sobre insiders. Criou a SEC
(Securities Exchange Comission).

Rule 144A

Disciplina a aplicagdo da Secao

5 do Securities Act de 1933 e
disciplina determinadas condic¢des
para a revenda privada de

valores mobilidrios a investidores
institucionais qualificados.

Regulation S

Prevé regras para ofertas e vendas fora
dos EUA, sem registro de acordo com
o Securities Act de 1933.

Lei Sarbanes-Oxley

Aprovada em 2002, nos EUA, amplia
o rigor legal para prevenir fraudes
contabeis nas companhias. Tem onze
secOes. As mais polémicas sdo a 302,
sobre a responsabilidade pessoal

dos diretores executivos e diretores
financeiros, e a 404, que determina
avaliacdo anual dos controles e
procedimentos internos para fins de
emissdo do relatdrio financeiro.

“Guia de Relacoes com Investidores” é uma
publicacdo conjunta da BOVESPA e do IBRI
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