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APRESENTACAO

Em 2007, o Ibri (Instituto Brasileiro de Relacbes com Investidores) e a
BM&FBOVESPA lancaram o Guia de Rela¢des com Investidores para as companhias
de capital aberto que estivessem estruturando seus programas de RI e para empresas
fechadas com planos de abrir o capital. Cinco anos depois, as entidades reuniram-se
novamente para atualizar o material e oferecer conteudo renovado para orientar os

profissionais no dia a dia de suas atividades na empresa.

O Novo Guia de Relagdes com Investidores conceitua o papel, as atribui¢oes e os
objetivos do Departamento de RI na companhia, passa pela disseminagio da cultura
de capital aberto e de governanca corporativa, além de abordar as etapas necessarias
para montar um programa de Rl alinhado as expectativas de um mercado em evolugio

e estruturar as interfaces da area com os diferentes tipos de investidores.

O Novo Guia de Rela¢oes com Investidores registra, de maneira detalhada, os topicos
que o profissional de RI precisa conhecer sobre divulgacido de informag¢des, temas
de legislacdo e regulamentacoes aplicaveis, obrigacoes periddicas e eventuals e envio
do Formulario DFP e das Demonstragdes Financeiras que serviram de base para
sua producdo. O material apresenta ainda Apéndice Normativo com remissio as
principais leis, decretos e atos que regem o mercado de capitais, inclusive do mercado

internacional.

Uma novidade desta edi¢io foi o lancamento da versao resumida — o Guia Rapido
de Relagoes com Investidores — preparado com a colaboragio do Souza, Cescon,

Barrieu & Flesch Advogados para servir de material de consulta de modo pratico.
Em parceria com a Media Group, o Guia de Relagbes com Investidores também
estara disponivel, a partir de 2013, no site do Ibti (www.ibti.com.br), possibilitando

sua permanente atualizagao.

Boa leitural
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ATIVIDADE DE
RELACOES COM
INVESTIDORES

Nao existe consenso de quando a profissio teria sido criada. Autores indicam
que funcoes atualmente atribuidas ao profissional de Relagdes com Investido-
res ja eram praticadas no século XVII, na Companhia Holandesa das Indias
Orientais, considerada por alguns a primeira companhia de capital aberto do

mundo, que se empenhava na exploragdo de comércio maritimo.

A profissao denominada Relacées com Investidores (RI) desenvolveu-se, da
forma como a conhecemos, a partir do periodo pés-Segunda Guerra Mundial.
O avanco economico — em especial na América do Norte — ocorrido no pos-
guerra fez com que diversas companhias comegassem a se preocupar com seus
acionistas na tentativa de preservar a fonte de financiamento em um cenario de

constantes disputas por recursos ainda escassos.

No Brasil, ja identificamos profissionais dedicados a se relacionar com o mer-
cado a partir das décadas de 1970 e 1980, contudo, de modo ainda complemen-
tar as outras atividades primarias exercidas pelos executivos. Por exigéncia da
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), desde sua criacao, em 1976, existe a
obrigatoriedade de manutenc¢do de uma Diretoria de Relagdes com o Mercado
(DRM), atualmente denominada Diretoria de Relagdes com Investidores, em

todas as empresas de capital aberto.

Com o controle da inflacdo e maior desenvolvimento da economia nos anos de
1990, observa-se maior interesse por investidores estrangeiros e o cargo vem
evoluindo de apenas uma posic¢do para cumprir obrigagoes legais para um pro-
fissional mais completo e dedicado ao relacionamento com investidores. Em
1997, foi criado o Instituto Brasileiro de Relagées com Investidores (Ibri), com

o principal objetivo de desenvolver e aperfeicoar esta importante fungao.
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RELAGOES COM INVESTIDORES: O QUE E?

Relagdes com Investidores é um conjunto de atividades, métodos, técnicas e pra-
ticas que, direta ou indiretamente, propiciem a interacao das areas de Contabilida-
de, Juridica, Planejamento Estratégico, Comunica¢ao, Marketing ¢ Financas, com o
proposito de estabelecer uma ligagao entre a administracio da empresa, os acionis-
tas (e seus representantes) e os demais agentes que atuam no mercado de capitais
integrando a comunidade financeira nacional ou internacional.

A evolugio da area de Relagdes com Investidores acompanha a crescente necessi-
dade das companhias de buscarem alternativas de financiamento, desempenhando,
assim, papel fundamental na constru¢do de um mercado de capitais cada vez mais
fortalecido no Pais.

CABE AO PROFISSIONAL DE RI ATUAR NAO SOMENTE COMO FORNECEDOR DE
INFORMACOES DA COMPANHIA AOS PUBLICOS ESTRATEGICOS COMO TAMBEM
ALIMENTAR A COMPANHIA COM RETORNO (FEEDBACK) DO MERCADO, TRAZEN-
DO EXPECTATIVAS E DEMAIS INFORMACOES DO MERCADO. O RESULTADO DESSE
TRABALHO E O APERFEICOAMENTO DAS PRATICAS INTERNAS E O MELHOR ATEN-
DIMENTO AS DEMANDAS DO MERCADO.

O exercicio eficaz da profissio depende, em primeiro lugar, da criacao e da dis-
semina¢do de uma cultura de empresa de capital aberto junto ao publico interno,
desde a alta administracio até o chio de fbrica ou os niveis mais operacionais da
organizacao, passando também pelos clientes, consumidores, parceiros, fornecedo-
res e terceirizados.

Determinar objetivos estratégicos e, com base nesse planejamento, estabelecer o
tamanho ¢ o status da area de RI dentro da companhia sao passos essenciais para
as empresas que chegam ao mercado. Para as que ja estdo presentes, a reavaliagao
constante de metas e de resultados de RI ¢ vital, até porque um programa bem de-
senhado no passado pode ficar defasado diante das novas realidades do mercado,
das eventuais alteracdes na forma de inser¢ao da companhia junto a comunidade de
investidores, do incessante crescimento dos recursos tecnolégicos e conhecimento
humano que surgem a cada ano.

Assim como em outras areas estratégicas dentro da companhia, a atualizagio ¢ o
aprimoramento da area de RI podem significar um diferencial de qualidade para a
reputagao corporativa da companhia aberta. Isso contribui para que o programa de
RI possa esclarecer os eventuais ruidos de comunicacio entre a organizagio ¢ seus
diversos publicos.

PAPEL DA AREA DENTRO DA COMPANHIA

Ao mesmo tempo em que aumenta a percep¢ao das companhias a respeito da im-
portancia do mercado de capitais ¢ da ado¢iao dos melhores padrdes de governanca
corporativa como fonte de criagio de valor, cresce o papel estratégico e o escopo
do RI. A posicio, antes resumida apenas a esclarecimentos superficiais a0 mercado,
passou a estar presente nas mesas da alta administracdo e nos principais féruns cor-
porativos de discussoes da maior parte das companhias abertas brasileiras.

o
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O publico, ou cliente, primario do RI sdo analistas,
gestores de fundos e pessoas fisicas que buscam al-
ternativas de investimentos, em conjunto usualmente
denominados investidores. Como em um programa
de marketing, a comunidade de investidores ¢ o pu-
blico-alvo dos profissionais de RI, sendo fundamen-
tal que suas demandas sejam constantemente identi-
ficadas, prezando sempre pela correta comunicagao
dentro dos principios éticos da profissao.

O publico-alvo da area de
Rl sdo analistas, gestores
de fundos e pessoas fisicas
que buscam alternativas de
investimentos. No entanto,
o profissional se relaciona

também com jornalistas,
agéncias de rating,
estudantes, entidades
do governo, institutos de

A area de RI deve estar presente no dia a dia das .
pesquisa, dentre outros.

companhias abertas e dos agentes do mercado, o
que tende a se acentuar no caso de empresas que
pretendem ingressar ou das que ja estdo nos niveis diferenciados de governanca
corporativa da BM&EFBOVESPA. A importancia hierarquica e a valorizacio da area
de RI estao vinculadas aos objetivos de transparéncia e boas praticas de governanca
como clemento de geragao de valor.

O FACIL ACESSO DO PROFISSIONAL DE RI DENTRO DA COMPANHIA E INDISPENSA-
VEL: O DEPARTAMENTO DE RI DEVE OBRIGATORIAMENTE CIRCULAR PELAS OUTRAS
AREAS E TER ACESSO EFETIVO AO QUE ACONTECE NO COTIDIANO DA EMPRESA,
RECEBER INFORMACOES ATUALIZADAS E ACOMPANHAR DIARIAMENTE O FLUXO
DE NOVIDADES TECNOLOGICAS, FINANCEIRAS, MERCADOLOGICAS, JURIDICAS E
DE COMUNICAGCAO. A CAPACIDADE DE INTERACAO COM AS DEMAIS AREAS DA
EMPRESA PODE FAZER TODA A DIFERENCA PARA GARANTIR O SUCESSO DA POLI-
TICA DE RELACIONAMENTO COM OS AGENTES DO MERCADO.

Em termos de estrutura de reporte, de acordo com a pesquisa da Fundagio Instituto
de Pesquisas Contabeis, Atuariais ¢ Financeiras (Fipecafi) de 2010, no Brasil 62,2%
das dreas de RI reportavam ao Diretor Financeiro (CFO) e 9,66% ao Direto de RI.

Nos Estados Unidos, segundo dados do National Investors Relations Institute (NIRI),
80% dos profissionais de RI de empresas que constam do Fortune 500 respondem
para o CEO ou CFO. Mesmo entre as empresas fora do Fortune 500, cerca de 20%,
os profissionais de Rl ja respondem diretamente aos presidentes executivos. O que
significa que muitas empresas mantém diretorias proprias dedicadas a atividade, vin-
culadas diretamente ao principal executivo. Essa posi¢io reflete o grau de valorizagao
da atividade e aponta para o potencial de desenvolvimento da area no Brasil.

A defini¢ao das atividades de RI e o grau de responsabilidade atribuido aos profis-
sionais da area variam de acordo com as caracteristicas corporativas ¢ com o nivel de
exceléncia que a empresa pretende atingir no mercado de capitais.

EM TODAS AS CIRCUNSTANCIAS, O APOIO DO TOPO DA ADMINISTRACAO E O EN-
GAJAMENTO DO PRESIDENTE EXECUTIVO EM FORTALECER AS ATIVIDADES DE RI
SAO FUNDAMENTAIS.

Facilitar o transito da 4rea na alta administracdo ajuda a minimizar potenciais confli-
tos e a reduzir riscos inerentes ao exercicio da atividade de RI, abrindo caminho para
melhores resultados.
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Atribuicoes basicas da area de RI*

Atuacao como porta-voz da companhia na comunicacao com o
mercado e com a imprensa, seja esta especializada ou nao.

» Relacionamento com os drgaos reguladores, entidades e
instituicoes do mercado, bolsas de valores e mercados de balcéo.

» Otimizacao e diversificacao da base acionaria.

« 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 geracao de
ideias que agreguem valor.

» Desenvolvimento da cultura de companhia aberta junto ao publico
interno.

« Integracao do programa de comunicagées entre as diversas areas
da empresa.

» Planejamento e execucao da rotina de divulgacao de informacoes
periodicas e eventuais.

« Acompanhamento das avaliac6es/analises feitas sobre a
companhia, bem como das condi¢oes de negociacao dos valores
mobiliarios da empresa.

» Coordenacao e acompanhamento dos servicos aos acionistas e
respectivas assembleias.

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

* As atividades estao detalhadas neste e nos capitulos seguintes.

DISSEMINAGAO DA CULTURA DE CAPITAL ABERTO E PRATICAS DE
GOVERNANCA CORPORATIVA NAS COMPANHIAS

Tarefa prioritaria da area de Relagdes com Investidores, a disseminagdo da cultura
de empresa de capital aberto entre os diversos niveis de publico interno é reconhe-
cida internacionalmente como a base da piramide para o sucesso no mercado de
capitais, uma vez que direciona o comportamento de todos no que diz respeito ao
ambiente corporativo, ajudando a fixar os conceitos de empresa ética, responsavel
e transparente.

Consequentemente, contribui para aprimorar o relacionamento da empresa com
a comunidade de investidores, analistas de investimentos e com a sociedade como

um todo, fortalecendo uma reputacao saudavel entre os publicos estratégicos.
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Tanto o publico interno quanto o externo precisam ter convic¢ao a respeito das
boas praticas de governanca e de seus beneficios para a empresa ¢ para o conjunto
dos investidores. Esses profissionais, em contato estreito com investidores, acio-
nistas ¢ analistas, podem representar consideravel ganho de valor para a empresa,
avaliando as demandas, os desafios ¢ os caminhos a seguir. Boa parte das demandas
¢ apresentada 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 divulgacio de informacdes
(disclosure) e aprimoram sua politica de remuneragao dos executivos, ou seja, refor-
mulam estrategicamente sua estrutura de governanga.

O trabalho de RI deve estar muito préximo ao
dos departamentos juridico, contabilidade, con-  FEIHITTER GRS T
troladoria, assessoria de imprensa, de relagoes pa- BEET T £ 5 Lol E 1

blicas, comunicacdo, recursos humanos e da alta  ETETTETEL T TET 1

administracio. maior transparéncia. Essa
cultura afasta a ideia da
Como peca importante para o desenvolvimento empresa com estilo retraido
da cultura de companhia de capital aberto, sao de- B profile) na divulgacio
senvolvidos programas de incentivo por meio da G5 informacées em ambito
outorga de a¢des aos funciondrios, como o plano  EETTENE NI 1o 4 o) (4 1)

de opgdes de acdes (stock options), que contribui YT pré-ativo em todas as
para alinhar os interesses dos funcionarios aos do areas e em todos os detalhes

mercado e serve como importante ferramenta na PRV ERS g 1 £ LV
composicao da remuneracio e, consequentemen-
te, na retencio de talentos.

Ao se tornarem acionistas, os funcionarios ten-

BRI dem a entender melhor o processo de formacao

comportamento de uma
companhia fechada para
aberta é um processo
complexo e delicado.
Nao é tarefa simples sair
de um modelo em que
predomina a figura do

de prego das agoes ¢ a relaciona-lo aos resultados
da empresa e, dessa forma, passam a desenvolver
trabalhos que gerem valor para a companhia, de
modo com que seja percebido pelo mercado, re-
fletindo em apreciagdo das agoes.

O processo de difusdo interna da cultura de com-
panhia aberta exige algumas mudancas importan-
tes em relagdo a questoes de governanga corpora-
tiva, transparéncia e comunicacio das informacoes
a0 mercado e aos 6rgaos reguladores e autorregu-
ladores.

dono ou de um grupo de
proprietarios para a figura
da companhia aberta, que
precisa prestar contas a
milhares de investidores

e analistas cada vez mais
exigentes.

A area de RI tem responsabilidade crescente na
estrutura de governanga das empresas ¢ no de-
senvolvimento da nova cultura de capital aberto.

A questdo cultural ganha dimensido para companhias que estao abrindo o capital,
bem como para aquelas que ainda nio atualizaram sua estrutura de governanga
corporativa e de divulgacio de informagdes. Essa mudanca cultural precisa ser ab-
sorvida no dia a dia da empresa, conforme a nova estrutura é implantada.
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Quanto maior a dispersdo da base acionaria, maior sera a complexidade do trabalho
do profissional de Rl na implantacdo dessa nova postura corporativa. E necessario
administrar esse processo de mudanga, uma vez que os funcionarios devem com-
preender como funciona a estrutura com um conselho de administragao, quais sao
as atribuicoes e responsabilidades dos conselheiros, como se realiza o processo de
prestagao de contas, como ¢ a fiscalizagdo, a nova regulamentacio, nacional ¢ inter-
nacional, que orienta a atua¢io da companhia no mercado, e quais as sangoes a que
empresa, executivos, conselheiros e o proprio Rl estdo sujeitos.

Apenas a partir da compreensio integral do conceito e da importancia de uma com-
panhia aberta para o mercado e para a prépria economia como um todo, sera possivel
alinhar o conjunto da empresa as praticas de colaboragio e prestagiao de informagdes.

Conceito e importancia de uma companhia aberta

* Decisao consciente — A partir do momento em que a companhia decide abrir
seu capital e passa a ter centenas (ou milhares) de novos sécios, passa a ser man-
datério para um bom relacionamento com o mercado a consisténcia no envio de
informagdes e niveis mais avancados de abertura de informagoes, que permitirdo
aos investidores ou potenciais investidores tomarem decisdes fundamentadas nas
informacdes prestadas.

* Programas efetivos — Para disseminar essa cultura é importante adotar progtra-
mas realistas ¢ bem direcionados de educacao e treinamento interno a todos os
funcionarios. A grade curricular precisa conter informagdes sobre a regulamenta-
¢ao do mercado no Brasil, direitos e deveres dos acionistas e dos administradores,
diferencas de tratamento na regulamentagao para acionistas controladores e mi-
noritarios, composi¢ao acionaria, normas para divulgacio de resultados e comuni-
cacdo de informacoes a imprensa etc. Os cursos ministrados dentro das empresas
(in company) sao um exemplo de como agilizar esse tipo de programa, mas preci-
sam ser ministrados por especialistas reconhecidos pelo mercado.

e Atualizagdo e informagio — A empresa deve incluir alguns aspectos ligados a
area de RI nos critérios para avaliacio de seu pessoal em determinados escaldes
da estrutura hierarquica, certificando-se, por exemplo, de que acompanhem as
noticias divulgadas sobre a companhia e suas operacoes no mercado. Elaborar
cartilhas internas ¢ programas especiais de recursos humanos ¢ uma alternativa
utilizada com bons resultados em diversas empresas.

e Valor da governanga — A cultura de companhia aberta implica obrigatoriamente
a divulgacao das boas praticas de governanga corporativa adotadas pela empresa,
assim como a explica¢ao didatica de seu impacto, utilizando todas as ferramentas
de comunicacio interna disponiveis. Respeito ao investidor e a0 mercado sdo os
conceitos que estdo relacionados a essa ideia e devem ser disseminados junto ao
publico interno. O objetivo ¢é estabelecer a nogdo de que a boa governanca alinha
o interesse de todos os publicos e fortalece a percepcao positiva da companhia
junto ao mercado.

PORTA-VOZ DA COMPANHIA ABERTA NO MERCADO DE CAPITAIS

A atuacdo do RI como porta-voz da companhia é peca-chave para criar e conso-
lidar a reputacao corporativa em varios niveis de comunicagio. Ele ¢ o porta-voz
da empresa para a comunidade financeira (acionistas, analistas, investidores, bolsas
de valores, 6rgaos reguladores e autorreguladores, imprensa especializada, dentre
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outros), ¢ deve estar preparado para atuar tanto em tempos de calmaria como em
momentos de crise ou adversidade. O RI deve compreender o que a comunidade
espera, identificar demandas presentes e potenciais e indicar possiveis caminhos.

DESSA FORMA, O RI PRECISA TER CONHECIMEN-
TO DO MOMENTO ATUAL DA COMPANHIA E DAS
ESTRATEGIAS A SEREM ADOTADAS, PERMEAN-
DO TAMBEM AS AREAS QUE TRATAM DE INFOR-
MACOES  INSTITUCIONAIS,  ADMINISTRATIVAS,
FINANCEIRAS, OPERACIONAIS, FUSOES E AQUI-
SICOES, COMERCIAIS, INTERNACIONAIS, RESPON-
SABILIDADE SOCIAL E AMBIENTAL, ETICA E RELACIONAMENTO COM A MIDIA, A
FIM DE TER DOMINIO SOBRE O ASSUNTO TRATADO E CAPACIDADE PARA TRATA-LO
ADEQUADAMENTE.

Para companhias que
avaliam ingresso no mercado

capitais, recomenda-se a
estruturacao da area de Rl
com antecedéncia.

Cabe a0 porta-voz, também, compreender como funciona o setor em que a com-
panhia estd inserida, qual o seu posicionamento em termos relativos e absolutos,
sua participacdo de mercado e lideranca, concorréncia e vantagens competitivas
nos mercados interno e externo e a posi¢ao da companhia e do setor em termos de
governanga corporativa (participa¢do em indices de sustentabilidade e de governan-
¢a). [ essencial conhecer os principais concorrentes, estar atualizado em relagio ao
desempenho destes, do setor e de todos os aspectos que podem representar ganho
ou perda de vantagens competitivas.

Essa diversidade de conhecimento ¢ indispensavel porque o porta-voz assume a
responsabilidade de fornecer informacao de qualidade, assegurar o fluxo necessatio
de informagdes e identificar os momentos em que a confidencialidade ¢ exigida. A
qualidade da informacdo é um ponto critico para o exercicio da func¢do desse pro-
fissional. Para garantir esse quesito, o porta-voz tem necessariamente de conhecer
em profundidade o mercado de capitais e ter conhecimento multidisciplinar envol-
vendo as areas de financas, marketing, comunicacdo, legislagiao e regulamentagio
nacional e internacional. Ele tem ainda de estar preparado para responder sobre os
pontos fracos e fortes, o que resulta em informacdes mais consistentes.

Informacao tempestiva e de qualidade é a matéria-prima bésica para a tomada de
decisdo dos agentes do mercado.

AVALIAR A REACAO DOS ANALISTAS, ACIONISTAS E JORNALISTAS ESPECIALIZA-
DOS APOS REUNIOES PUBLICAS PARA APRESENTACAO DE RESULTADOS E PERS-
PECTIVAS, OU APOS REUNIOES INDIVIDUAIS, E UM BOM TERMOMETRO DO DESEM-
PENHO DO PORTA-VOZ E UMA PRATICA QUE TODAS AS COMPANHIAS DEVERIAM
ADOTAR PARA MEDIR SUA EFICACIA EM R,

Nesse contexto, consultorias especializadas em Rl e prestadores de servico indepen-
dentes produzem trabalhos, como a Analise Pés-Conferéncia ¢ o Estudo de Percep-
¢do, com o intuito de identificar o impacto gerado pela comunicagido ao mercado e
de detectar possiveis falhas a serem corrigidas. A Associagao dos Analistas e Pro-
fissionais de Investimento do Mercado de Capitais (Apimec), por sua vez, elabora
a Pesquisa de Avaliacao da Reunido, que traz a opinido dos analistas a partir de um
questionario distribuido durante as reunides publicas realizadas pelas companhias em
conjunto com a Apimec.
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Cabe ao porta-voz nao apenas a tarefa de comunicar informagSes, mas participar
ativamente do processo de melhoria da qualidade dessas informag¢des. A montagem
e o planejamento dessa tarefa exigem tempo e critérios rigorosos de preparagao
para que os profissionais estejam familiarizados com todas as divisdes da compa-

nhia antes de assumir a posicao de porta-voz.

O profissional de RI
necessita estabelecer uma
sintonia impecavel com as
politicas de comunicacao

da empresa em que atua.
Com isso, é possivel
melhorar a qualidade

e a tempestividade das
informag6es ao mercado.

O profissional de RI necessita estabelecer uma sin-
tonia impecavel com as politicas de comunicagio da
empresa em que atua. Com isso, é possivel melhorar
a qualidade e a tempestividade das informagbes ao
mercado.

Vale lembrar que investidores, analistas e imprensa
esperam sempre uma informagio completa e no mo-
mento oportuno. E missao de um porta-voz compe-

tente chegar o mais perto possivel dessa meta.

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

Areas da

empresa EMPRESA MERCADO
Coletar, Disseminar Analistas
analisar, informacoes Acionistas
sintetizar e } CRD } transparentes, } Investidores
uniformizar democraticas, Midia
informacoes tempestivas e Reguladores
internas. acessiveis. Universidades

| Retroalimentacéo

PORTA-VOZ DO MERCADO NA COMPANHIA ABERTA

A capacidade de identificar e avaliar as reacoes do mercado frente as estratégias e
as iniciativas da companhia representa um poderoso instrumento de informacio a
ser captado pela area de RI. Além de comunicar, o RI deve estar apto a acompanhar
continuamente o mercado, de forma a captar seus pensamentos e expectativas e
propaga-los internamente.

As reunides publicas, individuais, teleconferéncias, entrevistas coletivas ou simples-
mente o contato didrio com analistas e investidores sio oportunidades para obter
essa resposta ¢ analisar as avaliagoes ¢ expectativas do mercado em relagao a com-
panhia. Uma das atribui¢oes do departamento de RI ¢ identificar o melhor cami-
nho para estimular essa interacao. Um trabalho conjunto com as dreas de relagbes
publicas e comunicacao permite delimitar todas as oportunidades para pesquisar a
imagem da empresa junto aos diversos agentes do mercado.

ALEM DE DETECTAR DEMANDAS DO MERCADO, O Rl E FUNDAMENTAL NA ARTICULA-
CAO DE LINHAS DE ACAO QUE AJUDARAO A EMPRESA A ATENDER A ESSAS DEMANDAS.

A partir da visdo transmitida pelo Rl, a companhia ganha uma oportunidade estraté-
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gica para observar a reagdo do mercado ao seu desempenho. Uma das principais van-
tagens desse retorno ¢ a agilidade para antecipar demandas e oferecer aos investidores
aquilo que eles esperam receber da empresa — maior transparéncia, novas taticas de
relacionamento, melhor comunicac¢io e, eventualmente, alteracao dos projetos e mu-
danca de rumos. Desse modo, o mercado de capitais passa a ser compreendido pela
empresa também como uma fonte valiosa para aperfeigoar suas estratégias.

A importancia do alinhamento da comunicacao

A comunica¢do, dentre muitas definicGes encontradas, pode ser sucintamente defi-
nida como a troca de informacdes entre pessoas. Quando feita por diversos meios,
e em consonancia, tende a ter melhor resultado do que se realizada de modo pouco
abrangente ou nio coordenado.

SENDO A FUNCAO DE RELACOES COM INVESTIDORES DEPENDENTE DE COMU-
NICACAO EFICAZ, E FUNDAMENTAL QUE O PROFISSIONAL BUSQUE MAIOR INTE-
RACAO COM OUTRAS AREAS DA COMPANHIA QUE TAMBEM EXERCEM FUNCOES
DE COMUNICAGAO (PARA PUBLICOS DIFERENTES DAQUELES COM OS QUAIS RI SE
RELACIONA PRIMARIAMENTE).

E dessa maneira que tem se desenvolvido a atividade de RI recentemente, nio s6
trabalhando com a comunicagio dirigida ao mercado financeiro, mas também pre-
ocupado em atingir outros publicos e potenciais interessados. Destacam-se, nesse
trabalho, a interacdo, em especial, com as areas de relagdes com imprensa, midia
e comunicacio interna. Hoje ndo sido tdo raros casos de maior proximidade entre
esses profissionais, ou até mesmo uma mesma linha de reporte para um executivo
em comum.

Ao se desenvolver uma linha de comunica¢io também para outros publicos, o RI
deve levar em conta as particularidades de cada um deles. E fator critico para acessar
publicos alternativos que a mensagem seja adaptada para a linguagem mais apropriada
ao publico em questio.

RELACIONAMENTO COM A MiDIA

O relacionamento com a midia é ponto relevante da politica de divulgagdo de infor-
magdes das companhias abertas. EXIGE ATUACAO ESTRATEGICA DA AREA DE RI EM
INTERFACE COM A ALTA DIRECAO E COM OUTROS DEPARTAMENTOS DA EMPRESA,
EM ESPECIAL, COM AS AREAS DE COMUNICACAO CORPORATIVA E ASSESSORIA DE
IMPRENSA. Embora seja uma decisao interna da companhia, hd modelos de gestao,
especialmente no exterior, que integram todas essas dreas sob uma mesma vice-
-presidéncia corporativa ou diretoria corporativa.

Esse relacionamento deve ser pautado por dois angulos basicos de visao. Um deles
¢ O CUMPRIMENTO RIGOROSO DAS EXIGENCIAS LEGAIS E DAS NORMAS ESTABE-
LECIDAS PARA A DIVULGACAO DE INFORMACOES AO MERCADO (VER CAPITULO
3 DESTE GUIA). O OUTRO E A SUBORDINACAO AS MELHORES PRATICAS DE CO-
MUNICACAO, seguindo os principios de objetividade, transparéncia, didatismo e
disponibilidade para atender as solicitagdes dos jornalistas de maneira a esclarecer
davidas, ampliar constantemente o conhecimento do publico sobre a companhia e,
20 mesmo tempo, minimizar o risco de mal-entendidos.
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E fundamental que os
diferentes veiculos e
profissionais de imprensa
sejam tratados de modo

homogéneo, na forma

e na temporalidade,
recebendo informacao de
maneira simultanea e sem
privilégios.

Manter esse equilibrio é uma tarefa que depende
muito da agilidade da area de RI para definir uma
estratégia ecficiente de comunicacao e coloca-la
em pratica no dia a dia. A transparéncia, o didlogo
constante ¢ o relacionamento de qualidade com os
profissionais da midia sio fatores indispensaveis e
devem ser estimulados e acompanhados pelo de-
partamento de Rl junto as demais areas da compa-
nhia. A linha mais adequada de relacionamento com

a imprensa deve estar bem estabelecida e conhecida
por todos aqueles que poderio, eventualmente, atu-
ar como porta-vozes da companhia.

O trabalho inclui a elaboragao de textos a serem divulgados aos jornalistas (press
releases), contendo o maximo de informag¢des sobre a companhia, eventuais ope-
racdes e o desempenho corporativo até onde as normas da CVM permitirem. O
material divulgado a midia deve ter perfeita consonancia com as informacdes repas-
sadas ao mercado financeiro (via releases financeiros, apresentacoes aos analistas
de mercado etc.), devendo ser excluidas desse material — assim como de toda e
qualquer entrevista concedida pelos representantes da companhia — antecipagoes
de informagdes, analises subjetivas e prévias de desempenho.

DENTRE OUTROS ASPECTOS, A AREA DE RI DEVE ACOMPANHAR COM ATENGCAO
O TRABALHO DA ASSESSORIA DE IMPRENSA NA ELABORACAO DESSES TEXTOS,
CONVOCACOES PARA ENTREVISTAS E ESTAR SEMPRE DISPONIVEL PARA ESCLARE-
CER DUVIDAS.

A resposta a eventuais solicitacdes dos jornalistas também deve ser fornecida com
agilidade e transparéncia, em um trabalho conjunto com a drea de comunicagio.

Os pronunciamentos emitidos pelo Comité de Orientagao para Divulgacio de In-
formagoes ao Mercado (Codim) devem ser acompanhados permanentemente pelos
profissionais de RI, uma vez que sio definidos ap6s amplo debate com especialistas
e 6rgaos reguladores, representando o estado da arte no que diz respeito a divul-
gacdo de informacoes pelas companhias abertas. Essa orientacio deve funcionar
como parametro para avaliar até onde a estratégia de comunica¢io com a midia
pode avangar. A velocidade da divulgacao de informagdes em tempo real pelas
agéncias de noticias e sites veio revolucionar os conceitos de estratégia de comu-
nicacdo em todo o mercado, tendo um efeito especialmente relevante no caso das
companhias abertas. Da mesma forma como ja acontecia nas entrevistas para as
emissoras de radio e de televisao, a ampliacdo do noticiario em tempo real transfor-
mou o conceito de relacionamento com a imprensa e passou a exigir maior sensibi-
lidade e percepeio por parte dos porta-vozes da empresa.

Hsse ¢ um desafio complexo para o departamento de RI, mas é também uma im-
portante ferramenta de acesso a opinido publica e aos investidores, que deve ser ex-
plorada adequadamente em defesa dos interesses de todos os grupos de acionistas
e do desenvolvimento da companhia como um todo.
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ADMINISTRAGAO 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 INFORMACAO PRIVILEGIADA (INSIDER INFORMATION) ATE AS
CONSEQUENCIAS DE DIVULGACAO INCORRETA DE DADOS, CONFLITOS REGULA-
TORIOS OU SOCIETARIOS, INCIDENTES QUE ENVOLVAM O MEIO AMBIENTE, QUES-
TOES JUDICIAIS, DENTRE OUTRAS.

Ha diversos outros exemplos que podem configurar crises, dentre eles a apresenta-
¢ao de resultados negativos no ano ou no trimestre, mudangas na politica de distri-
buicio de dividendos e outros episédios que podem causar desgaste para a imagem
da companhia e prejudicar o valor de suas a¢des no mercado.

Esses fatos também devem ser incluidos como vetores de risco no planejamento
de administracio 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,
¢ indispensavel contar com uma politica de transparéncia e com um trabalho pre-
viamente estruturado. Sera preciso informar ao mercado como a crise estd sendo
enfrentada pela alta dire¢do da companhia, os exatos motivos que a geraram e as
expectativas de equacionamento dentro de determinado periodo de tempo.

Um mecanismo eficiente é a criacio de comités internos, como 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 Rela¢oes com Investido-
res, esses comités dardo suporte a divulgacio de informagdes nos momentos de
crise, estabelecendo prioridades, definindo os dados que deverio estar disponiveis
ao mercado e orientando o relacionamento global da companhia com cada um de
seus diferentes publicos.

Ao RI cabe se antecipar a possiveis cendrios criticos com base nas deliberacdes do
Comité de Crise. Em situagGes de crise, o primeiro contato deve ser feito pelo de-
partamento de RI diretamente com os 6rgios reguladores e, s6 depois disso, com
o mercado e a midia.

PARA ADMINISTRAR CRISES COM EFICACIA, E FUNDAMENTAL AGIR COM TEMPES-
TIVIDADE. OS ESCLARECIMENTOS IMEDIATOS DEVEM SEGUIR O ESTABELECIDO
PELA INSTRUCAO CVM 358/02. TRANSPARENCIA, RESPEITO AS NORMAS DE CON-
DUTA ETICA E DISPONIBILIDADE PARA FORNECER EXPLICACOES DEVEM SER UM
PRINCIPIO RIGOROSO DENTRO DA COMPANHIA. Se a imagem corporativa estiver
fortalecida junto ao mercado por esse comportamento aberto e ético, a administra-
¢do de crises serd uma tarefa bem mais simples para a area de RI gerenciar.

PRESENGCA EM COMITES

Cada vez mais as organizagdes estio criando comités especificos de discussio, de
modo a obter melhores iniciativas e solucoes de assuntos de seu interesse, tais como
os de divulgacio, negociacio, sustentabilidade e de governanca. Por servirem de
férum de discussao importante a administracao, a area de RI, como introdutéria
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e incentivadora de boas praticas de governanca, deveria estimular e suportar a sua
criagdo e manutencio, desde que seja aplicavel e benéfico a companhia.

O comité de divulgagio discute amplamente como a empresa deve proceder na divul-
gacao de suas diversas informagoes a0 mercado, quais as melhores praticas nesse senti-
do e como fazer comparativos entre a empresa ¢ a concorréncia, dentre outros pontos.

O comité de negociacio discute, por exemplo, as praticas de controle sobre pes-
soas que possuem informagdes privilegiadas dentro da companhia. Ao comité de
sustentabilidade cabe analisar fatores como a politica e a postura socioambiental
da companhia. Ja o comité de governanca é diretamente centrado nas questoes
especificas desse tema, buscando debater as melhores praticas e avaliar como sio
ou poderio ser implantadas.

O RI-QUETEM CONQUISTADO GRADUALMENTE ASSENTOS NOS COMITES - DEVE
APROVEITAR O CANAL COMO FONTE DE INFORMAGOES E DE ACESSO A ESTRA-
TEGIA CORPORATIVA, BEM COMO FORMA DE LEVAR A ADMINISTRAGCAO A PER-
CEPCAO DO MERCADO. A abertura desse tipo de discussdo dentro da estrutura
corporativa ja ¢ uma grande conquista ¢ a participacao do RI ¢ um passo a mais para
o fortalecimento da atividade.

INSERGAO INTERNACIONAL

A transformagio do panorama internacional nos mercados de capitais acontece em
ritmo acelerado e uma das suas principais vertentes ¢ a conscientizacio de empre-
sas, acionistas, bolsas de valores, profissionais do mercado e 6rgaos reguladores de
todo o mundo a respeito de principios como sustentabilidade, governanga corpo-
rativa, transpatréncia, responsabilidade corporativa, ética e novas praticas de gestao.
O ambiente internacional imp&e praticas saudaveis a todos os participantes de mer-

» ORI 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 negodcios.

E funcao do Rl destacar junto ao publico externo a evolucao da
infraestrutura e do ambiente regulatdrio nacional.

O profissional de Rl deve ressaltar os avancos em governanca corporativa
no Pais e utilizar referenciais (indices) que reflitam a fase em que se
encontram as empresas e os agentes do mercado.

cados de capitais relevantes, incluindo os emergentes, como o Brasil, uma vez que
afeta direta e indiretamente as estratégias das companhias brasileiras e exige que os
departamentos de RI conhecam cada vez mais a legislacdo internacional e o compot-
tamento do investidor global.

O aumento do fluxo de capitais internacionais para o Brasil, assim como a presenca
de companhias brasileiras junto aos mercados globais, torna indispensavel um relacio-
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namento estreito e qualificado com as normas vigentes de outros pafses e as expec-
tativas desses investidores em relacio a divulgacio de resultados das empresas brasi-
leiras nas quais investem. A presenca das companhias brasileiras e dos profissionais
de RI em eventos internacionais é uma tendéncia crescente. De acordo com pesquisa
realizada pelo Ibri e pela Fipecafi em 2010, 25% das companhias entrevistadas fazem
mais de trés road shows ao ano.

Na area de R, esse contato representa um desafio que deve crescer em importancia.
Ao atuar como porta-voz da companhia junto aos agentes do mercado internacio-
nal, o RI aprimora o relacionamento da empresa com investidores e analistas em
diversos aspectos ligados a desempenho e perspectivas da companhia, governanca
corporativa, responsabilidade social e ambiental, assim como perspectivas da econo-
mia brasileira, fatores politicos, questdes juridicas e tributarias, regulamentacio local,
problemas setoriais, praticas de gestio e aspectos e culturais.

Além dos requisitos basicos de objetividade e clareza nas informagdes, com o0 ma-
ximo possivel de transparéncia, o RI deve assegurar sua completa atualizagao sobre
tendéncias ¢ demandas que possam afetar a decisdo de investimento, como medidas
regulatdrias internacionais (por exemplo, Lei Sarbanes-Oxley), harmonizacao de not-
mas contdbeis, acompanhamento dos principais indices de sustentabilidade empresa-
rial e tendéncias globais de governanca.

Sua interface serd com os principais bancos de investimento, corretoras, hedge fun-
ds, institui¢Ges depositarias, analistas e administradores de fundos de investimento.
Isso exige uma dose elevada de informacao sobre tendéncias da economia mundial e
principais expectativas em relagio aos mercados emergentes. £ PRECISO CONHECER
A CULTURA DESSES PAISES, SEUS INVESTIDORES, SUAS NECESSIDADES E CARACTE-
RISTICAS PROPRIAS, ASSIM COMO SABER ADMINISTRAR O RELACIONAMENTO DA
COMPANHIA COM OS ORGAOS REGULADORES E A IMPRENSA ESPECIALIZADA IN-
TERNACIONAL.

Dependerio, em grande parte da qualificacdo profissional e da percepe¢ao dos pro-
fissionais de RI, o sucesso das iniciativas das companhias brasileiras e a valoriza¢io
dos ativos nacionais frente ao novo ciclo de sustentabilidade economica, preocupa-
¢Oes sociais e ambientais e praticas empresariais éticas.

Diferenciais de atuacao global na area de Rl

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

Acompanhar e avaliar tendéncias e questoes de natureza regulatéria,
financeira e operacional dos mercados, mantendo contato com entidades,
consultorias, agéncias reguladoras e autorreguladoras de outros paises,
bem como 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 negocios da companhia.
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O ESTADO DA ARTE NO BRASIL

A evolucao da atividade de RI no mercado brasileiro trouxe o desenvolvimento de
uma série de ferramentas diferenciadas de comunicacio com os publicos estratégicos.

A APRESENTAGCAO DE RESULTADOS E DE INFORMAGOES SOBRE O DESEMPENHO
DA COMPANHIA PARA O MERCADO E UM MOMENTO ESTRATEGICO QUE DEVE SER
EXPLORADO COM O MAXIMO DE CUIDADO E EFICACIA PELO DEPARTAMENTO DE
RI, ESTRITAMENTE DE ACORDO COM AS NORMAS ESTABELECIDAS PELO ORGAO
REGULADOR E COM AS MELHORES PRATICAS DE COMUNICACAO NO MERCADO
DE CAPITAIS.

A expansao do uso da internet ¢ dos recursos
tecnoldgicos, como podcast, webcast, webinar, | ORETH1=1Cer Lo 115 ()
chat, videochat, redes sociais (twittet, facebook, | le = elt] o] [Te= {150 1 T3 (e [ 1)
linkedin) e blogs, estd ampliando fronteiras [ elela{t e [FEEER T T ES
nesse relacionamento. Dentre as demais alter- | ER I T ETE00EH
nativas estdo as reunides exclusivas (individu- R ple] G e T e R T T
ais) com investidores; apresentacoes itinerantes | {LETEOR | TTR =T T\ 1 o)
(road shows) que levam informacdes a varias [ Lede {1\ \T (TR o) [)
regides do Pais e do extetior; teleconferéncias B JTIIEI T EIR T TE G EY
(conference calls); contatos telefonicos e avisos [ H JLolal] o [FAETE TN LT 1
por e-mail. Atualizar paginas e enviar e-mails [N ==L 4 ETHERT B 118
para manter 0 mercado em dia com as infor- FREHE]TTETENC NN EIETEN
magoes da empresa também tem sido uma fer- K [TERRRCE] [P TN [
ramenta de apoio fundamental (leia mais sobre  BRSTNCIRELT NI T TG ELL (5
isso no Capitulo 2 deste Guia, no item Investi- NI TEI L ETFI IS ET B
dores Pessoa Fisica). ainda a publicacao da Revista
Rl, de periodicidade mensal,
Um referencial importante para a comuni- EECINTRTIIER CEITE][FETETE
cacio com o mercado pode ser obtido com RRLIINIIELTLTH
a leitura das recomendagdes do Comité de
Orientacio para Divulgagio de Informa-
¢bes a0 Mercado (Codim), 6rgdo criado em 2005 com o objetivo de criar para-
metros para orientar as empresas sobre a melhor forma de divulgar suas informa-
coes. B composto pelas seguintes entidades: Abrasca, Abrapp, Amec, Anbima,
Ancord, Anefac, Apimec, BM&FBOVESPA, CFC, CVM, IBGC, Ibracon e Ibri

(www.codim.org.br).

COMUNICACAO COM OS PUBLICOS ESTRATEGICOS

O acesso democratico as informacdes, seja para investidores individuais ou institu-
cionais, ¢ uma exigéncia legal. A CVM explicita, em sua regulamentacio, que todos
devem ser informados a0 mesmo tempo ¢ com a mesma qualidade de informacao
por meio de midia, reunides publicas, sites de RI etc. O FUNDAMENTAL E QUE O
PRINCIPIO DO ACESSO IGUAL E SIMULTANEO SEJA RESPEITADO E TODOS OS PU-
BLICOS RECEBAM O MESMO TRATAMENTO.

Para a companhia aberta isso ndo deve ser apenas uma exigéncia da regulamentagao
ou uma grande evolucdo, mas precisa ser compreendido como uma decorréncia
normal da rotina no mercado. Entretanto, embora os recursos tecnolégicos pet-

20)
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mitam que as informac¢oes sejam divulgadas em tempo real para todos, ¢ preciso
levar em conta as diferentes demandas dos publicos. Uma comunicacio eficaz deve
prover as informagoes necessarias ¢ sem juizo de valor.

O RI cumpre o papel de principal provedor de informagdes ao mercado de capi-
tais, porém a tomada de decisdo de investimento cabe ao investidor.

A mesma informacio disponivel para o investidor institucional, gestor profissio-
nal, analista e outros interessados, com tempo ¢ condicGes tedricas e técnicas para
avaliar seu impacto, pode nio ter significado relevante para o investidor individual.
Cabe ao RI, nesse aspecto, organizar a oferta de material para que a informacio
esteja disponivel de modo aberto e democratico a todos, porém sempre com uma
abordagem mais atraente para cada tipo de publico, otimizando, assim, sua comu-
nicacio com os interessados.

Além dos investidores, a comunicagio da companhia deve ser tratada pela area
de RI como um instrumento estratégico de contato com seus diversos publicos:
profissionais do mercado, 6rgaos reguladores e autorreguladores, bolsas de valores,
universidades, entidades e instituicoes, dentre outros.

O profissional de RI tem como responsabilidade assegurar que esse contato traga
o maximo de transparéncia e transmita seguran¢a ao mercado, cuidando também
de resguardar as grandes estratégias da companhia sem prejudicar a divulgacdo de
sua real situagdo. Cabe ao RI programar e conduzir os contatos com o mercado de
maneira equilibrada e transparente.

Analise da situacao/diagnoéstico

MENSURAGAO
PLANEJAMENTO

CIA.
ABERTA

FEEDBACK

REUNIOES PUBLICAS

As reunides publicas para apresentacdo de informacdes aos analistas de merca-
do e aos investidores, a experiéncia consolidada pelo trabalho de entidades como
Apimec, Instituto Nacional de Investidores (INI) e outras ganham destaque como
alternativa de contato entre a companhia e o mercado. A apresentagiao publica da
companhia pode ser organizada também por institui¢des financeiras ou pela pré-
pria empresa.

OBRIGATORIA, AO MENOS UMA VEZ AO ANO, PARA COMPANHIAS LISTADAS NOS
SEGMENTOS ESPECIAIS DA BM&FBOVESPA E RECOMENDAVEL PARA AS DEMAIS
EMPRESAS LISTADAS, A REUNIAO PUBLICA DEVE SER ENTENDIDA COMO UMA
OPORTUNIDADE DE RELACIONAMENTO IRRESTRITO COM INTERESSADOS EM CO-



1 ATIVIDADE DE RELACOES COM INVESTIDORES

NHECER O NEGOCIO E AS OPORTUNIDADES DE

0 cresc-lmfento do mercado INVESTIMENTO. Podem ser realizadas varias vezes
e o maior interesse dos

investidores aumentaram
o numero de reunioes e
de participantes desses

20 ano, de acordo com os critérios estabelecidos
pela area de RI, que empreendera seus melhores
esforgos para realizar apresentagdes em diferentes
localidades, de forma a atingir um publico cada

encontros. Dentre as novas . .
vez maior e diverso.

caracteristicas desse novo
ambiente esta a maior
afluéncia de investidores
individuais.

Mais dinamicas e concorridas por conta da cres-
cente dispersao de capital, das ofertas publicas

de acoes e da presenca de novas companhias no
mercado, essas reunides ganham varias opgoes
de modelagem. Um dos modelos eficazes adotados tem sido o de conjugar reu-
nides tradicionais com visitas as instalacoes (sede, lojas, centros de distribuicio,
unidades etc.).

DURANTE AS REUNIOES PUBLICAS, OS PROFISSIONAIS DE Rl DEVEM PROVIDEN-
CIAR APRESENTACAO DETALHADA, DIDATICA, OBJETIVA E IMPECAVEL DOS RE-
SULTADOS DA COMPANHIA; SUAS PRINCIPAIS INICIATIVAS NAS DIVERSAS AREAS
DE ATUACAO; LANCAMENTOS DE PRODUTOS; MUDANCAS DE ESTRATEGIA; TEN-
DENCIAS SETORIAIS; QUESTOES REGULATORIAS E DE LEGISLACAQ; DADOS SOBRE
GOVERNANCA CORPORATIVA; RESPONSABILIDADE SOCIAL E AMBIENTAL; INVES-
TIMENTOS; POLITICA DE DISTRIBUICAO DE DIVIDENDOS; E DEMAIS ASPECTOS
CONJUNTURAIS E INSTITUCIONAIS QUE TENHAM CONTRIBUIDO PARA O DESEM-
PENHO, BEM COMO SUAS PERSPECTIVAS.

As reunides publicas abrem espa¢o para o questionamento sobre os diversos as-
pectos apresentados, permitindo que analistas e investidores perguntem direta-
mente aos profissionais de RI e demais executivos da companhia detalhes sobre
as informacdes divulgadas e discutam a politica de dividendos da companhia,
dentre outros aspectos. Assim, o Rl atende ao publico e, a0 mesmo tempo, pode
levar para a empresa as duvidas e criticas recebidas. A participacido nessas reu-
nides ¢ um importante fator de governanga e conta pontos junto ao mercado. A
Apimec, por exemplo, entidade que tem seis regionais distribuidas pelo Pafs — Sao
Paulo, Rio de Janeiro, Sul, Nordeste, Distrito Federal e Minas Gerais —, atribui o
Selo Assiduidade as empresas que promovem reunies abertas em conjunto com
a Associacdo, as quais sdo acessiveis a todos os investidores, analistas e outros
interessados.

Além disso, a Apimec desenvolve um projeto de interiorizagdo das apresentagdes
publicas, buscando disseminar a cultura do mercado aciondrio e expandir a area
geografica das reunides. O projeto, apoiado pelo Ibri, leva as reunides a diversas
cidades com papel econdémico relevante.

O Codim, apds submeter a matéria em audiéncia publica, aprovou em julho de 2007
o Pronunciamento de Orientagao sobre o tema Apresentagdes Publicas Periddicas.
De acordo com esse Pronunciamento, as reunioes devem ser realizadas no ambi-
to de um cronograma prévio e especifico determinado pelas companhias abertas,
exclusivamente com o objetivo de divulgar e esclarecer o mercado acerca de suas
informacoes periddicas, fora do contexto de uma oferta publica.
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As diretrizes do Codim para as reunides publicas sao:

1.

7.

9l

10.

A companhia deve anunciar com antecedéncia de 30 dias, ¢ de maneira ampla,
as seguintes informagoes sobre suas apresentagoes: (i) data, local e horario de
sua realizagao; (i) a qual publico se destina; (iii) eventuais regras de acesso para
os interessados, consignando limite numérico de participantes presenciais em
fun¢do do tamanho do auditério; (iv) se havera a transmissdo pela Internet,
por meio de sistema webcast, informando ostensivamente o endereco na web;
No anuncio da apresentacdo deverd ser previamente informada a politica da
companhia no que diz respeito a forma de registro de reunides, no caso de
serem gravadas, € como acessar as gravagdes ¢/ou transcricoes, sem prejuizo
de outras condicoes julgadas necessarias de serem explicitadas;

A companhia deve realizar a0 menos uma apresenta¢dao publica durante cada
exercicio social devendo envidar seus melhores esforgos para realizar apresen-
tacGes em diferentes localidades, sendo sempre representada pelos seus mais
altos executivos e, em ao menos uma delas, ter a presenca de seu principal
executivo;

Toda reunido deve contar com a presenga de um representante da area de Rela-
¢bes com Investidores da companhia, que sera o responsavel pela apresentacdo
e pelas informacoes prestadas, desde que emitidas em nome da companhia;

A apresenta¢do, mesmo quando direcionada a um publico especifico, sempre
se revestira do carater de aberta ao publico em geral e se restringird a divulga-
¢ao, explicagdo ou abordagem de fatos previamente comunicados aos 6rgaos
reguladores e autorreguladores;

Por se tratar de apresentagao desenvolvida para o esclarecimento de determina-
do publico, a reuniao devera privilegiar a forma de comunica¢ao mais adequada
a0s participantes;

A apresentacao deve ter inicio com uma sessdo expositiva, cujas informagoes
devem ser escritas em slides, ¢ terminar com uma sessao de perguntas e res-
postas;

Em 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 autorreguladores podera
ser filtrada, ou seja, todas devem ser respondidas. No caso de transmissio via
webcast, a companhia deve divulgar, amplamente, e-mail para os participantes
realizarem perguntas com total interatividade. Caso nio 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 site;

A companhia disponibilizard, concomitantemente, a apresentacao dos slides
utilizados em seu inteiro teor no seu site ¢ também os enviard para os 6rgaos
reguladores e autorreguladores, por meio do Sistema IPE (Informagdes Peri-
6dicas e Eventuais) e, posteriormente, deve alocar o dudio ¢/ou a transcri¢io
do evento em seu site. Caso a empresa realize outra apresentacao publica com
o mesmo conteudo, ndo havera necessidade de disponibilizar todo o evento no
site. Entretanto, deve disponibilizar o dudio da sessio de perguntas e/ou sua
respectiva transcri¢ao; e

Caso ocorra, no decorrer de uma reunido, a divulgagao de informacio relevan-
te, ndo publica, que possa modificar as expectativas em relagdo a companhia e,
especialmente, influir na cotagdo de seus valores mobilidrios ou a eles referen-
ciados, ou na decisiao dos investidores de comprat, vender ou manter aqueles
valores mobilidrios; ou na decisao dos investidores de exercer quaisquer direi-
tos inerentes a condicao de titular desses valores, o representante da area de
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RI devera providenciar de imediato a divulgacdo da informacio anteriormen-
te mencionada aos 6rgaos reguladores e autorreguladores, dissemind-la junto
ao mercado e disponibiliza-la no site da companhia nos termos da Instrucao
CVM 358/02.

REUNIOES INDIVIDUAIS

As reunides individuais — também chamadas de reunides restritas — e as teleconferén-
cias sdao contatos indispensaveis entre a area de Rl e os investidores. Esses encontros
dao oportunidade de um dialogo 4gil para identificar as eventuais duvidas e esclarecé-
-las. SE OS PORTA-VOZES DA EMPRESA, INADVERTIDAMENTE, DIVULGAREM INFOR-
MACAO NAO PUBLICA, E DEVER DO RI COMUNICAR O FATO IMEDIATAMENTE AO
MERCADO EM GERAL, POR MEIO DOS ORGAOS REGULADORES, CONFORME PROCE-
DIMENTO DESCRITO NA LEGISLACAO E NAS REGULAMENTACOES APLICAVEIS.

Nas reunides individuais, o contato ¢ feito sempre pessoalmente com o gestor de
recursos, com o analista ou o proprio investidor. A periodicidade e a forma de ot-
ganizacio variam bastante, de acordo com a necessidade dos interlocutores e sua
demanda por informacdes.

Caso uma mencao involuntdria sobre fato relevante niao publico tenha ocorrido,
no Brasil ou no exterior, durante reunido restrita, sua divulgacio deve ser imediata,
homogénea e simultanea aos 6rgaos reguladores, as bolsas de valores em que os va-
lores mobiliarios da companhia sejam listados, ao mercado em geral, inclusive para
as agéncias especializadas em comunicagao financeira, além de publicada no site da
companhia, nos termos da Instrugio CVM 358/02.

A companhia deve manter um registro dos porta-vozes autotizados e informar os inte-
ressados em obter as suas informagoes. Além disso, deve analisar a viabilidade do regis-
tro do teor das informacoes trocadas com os profissionais de investimentos ¢ imprensa
nas reunibes restritas. OS REPRESENTANTES DA AREA DE RI DEVERAO ESTAR CAPACI-
TADOS PARA IDENTIFICAR PERGUNTAS CAPCIOSAS, FEITAS A FIM DE PROVOCAR O
VAZAMENTO DE UMA RESPOSTA RELEVANTE, E RECUSAR-SE A RESPONDE-LAS.

Todos os roteiros e eventuais materiais a serem utilizados nas reunides restritas, tais
como apresentacdes, flyers e hand-outs, devem ser revistos periodicamente pelos
responsaveis da companhia para opinarem sobre a sua validade, sugerirem eventu-
ais alteracdes ou mesmo bloquearem o seu uso.

Pesquisa Ibri/Fipecafi
das empresas de grande das reunides publicas com
porte fazem mais de 3 analistas sdo promovidas nos
reunides semanais com estados de Sao Paulo (52,7%)
investidores e Rio de Janeiro (19,6%)

* Mais detalhes e historico das pesquisas Ibri/Fipecafi no site wwwibti.com.bt.
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RELEASES DE RESULTADOS

Peca importante na comunica¢ao ao mercado, o release de resultados nao ¢ uma
obriga¢io da companhia, mas ¢ extremamente atil para o entendimento de seus re-
sultados. Usualmente editado trimestralmente, vem acompanhado das informacoes
trimestrais (ITR) e das demonstracdes financeiras anuais completas (DFP).

O RELEASE TEM POR OBJETIVO CONTEXTUALIZAR OS RESULTADOS APRESENTADOS
E PROVER MAIOR ENTENDIMENTO DO NEGOCIO AO DISPONIBILIZAR COMENTARIOS
DA ADMINISTRACAO E OUTROS DADOS IMPORTANTES, POREM NAO CONSTANTES
NA DOCUMENTAGCAO SOCIETARIA COMENTADA ACIMA. COSTUMA SER O PRIMEIRO
MATERIAL ACESSADO PELO MERCADO APOS A DIVULGACAO DE RESULTADO.

Por ser escrito, garante uniformidade na comunica¢io, nio tratando, portanto,
publicos de maneira diferenciada. Até para aumentar sua abrangéncia ¢ eficacia,
recomenda-se fortemente a disponibilizacao de seu conteiido em, ao menos, dois
idiomas, preferencialmente de forma simultanea, a fim de tratar todos os publicos
com equidade.

Ainda se observa a disponibilizacdo de outros tipos de releases por companhias,
dependendo de seu ramo de atuagdo ou necessidade de manter o mercado infor-
mado. Releases de vendas e de producio/desempenho mensal sdo dois dos mais
frequentemente usados em adi¢do ao de resultados.

COMUNICADOS AO MERCADO E FATOS RELEVANTES

Comunicados ao mercado e fatos relevantes sao classificados pela CVM como in-
formagoes periddicas eventuais, ¢ ndo possuem periodicidade definida. Tém a fun-
¢ao de transmitir ao mercado informagao pontual sobre determinado assunto ou de
formalizar informagdo que a companhia queira tornar publica.

Os comunicados a0 mercado tém caractetisticas mais Alguns dos assuntos

flexiveis e podem ser utilizados sempre que o dire- abordados por

tor de Relagdes com Investidores (ou a companhia) comunicados ao mercado

entenda que uma informagao importante tenha que sao: market-share,

ser passada ao mercado. Recomenda-se uma avalia- introducao de nova linha

¢ao criteriosa dos assuntos a serem comunicados a de produto, detalhes sobre

fim de nao gerar excesso de comunicagio, evitando, a operacao da companhia,

assim, ruidos e a trivializaciao da ferramenta. mudancas na administracao
e aumento na participacao

Os fatos relevantes tém, em sua esséncia, a mesma de acionistas relevantes,

funcao dos comunicados a0 mercado, mas trazem  [Be (Y314 g=No) 014 Lo L

assuntos de maior importancia ao investidor e, por

isso, possuem caracteristicas um pouco diferentes

(geralmente linguagem mais formal e obrigatoriedade de veiculagdo também em

midia impressa). Leia mais sobre este assunto no Capitulo 3 deste Guia.
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PROJEGOES (GUIDANCES)

Com o objetivo de comunicar o mercado sobre as metas que a companhia espera
atingir em determinado espaco de tempo, pode-se se fazer um comunicado, por
meio de fato relevante, que torne publicas as projecdes ou metas. Os beneficios vao
desde o esclarecimento ao mercado das metas da companhia a reducao da dispersao

entre as projegdes e as expectativas dos analistas.

Tais comunicados podem ser feitos sempre que a companhia julgar interessante ¢ deve
levar em conta sua capacidade de efetivamente conseguir atingi-las. As proje¢oes podem
contemplar estimativa de vendas, abertura de novas unidades, crescimento de margem,
aumento da lucratividade ou outra medida que entenda ser relevante ao mercado.

A divulgagao de proje¢des e estimativas ¢ facultativa. Entretanto, caso sejam divul-

gadas, estas deverdo:

* ser identificadas como dados hipotéticos que nao constituem promessa de de-

sempenho;
* ser razoaveis;

* viracompanhadas de premissas relevantes, parimetros e metodologia e, quando
fornecidas por terceiros, da indicagao das fontes;

* ser revisadas em intervalos de tempo adequados ao objeto da proje¢io, os quais
nunca deverio ser superiores a um ano;

* ser confrontadas, trimestralmente, nos campos apropriados dos formularios
ITR e DFP, com os resultados obtidos em cada trimestre, identificando as ra-
zOes para eventuais diferencas.

Note-se que, conforme Pronunciamento de Otientacdao 4 do Codim — Guidance, a
divulgagao ou a modificagdo de proje¢oes pela companhia classifica-se como fato

relevante.

TELECONFERENCIAS

As empresas tém utilizado a teleconferéncia como ferramenta para divulgar seus
resultados e fatos relevantes em reunides publicas com investidores e profissionais.

A data da teleconferéncia
deve ser amplamente
divulgada pela companhia.
A reuniao é dividida em
duas partes: apresentacao
inicial e sessao de
perguntas e respostas.

Todos os questionamentos
precisam ser respondidos.
A distribuicao de tempo
devera ser suficiente para
garantir o esclarecimento
de todas as duvidas dos
participantes.

Segundo o Codim, a teleconferéncia ¢ um meio
de comunicagio eficiente ¢ deve ser utilizado para
dar acesso ¢ gerar interatividade, de maneira am-
pla e irrestrita, entre os administradores e os pu-
blicos estratégicos da companhia. Por meio desse
instrumento, ¢ possivel divulgar informagdes e
esclarecimentos da empresa, privilegiando a tem-
pestividade, a equidade e a transparéncia.

Esse tipo de comunicacio pode ser feito tanto por
meio de telefone (teleconferéncia), como pela in-
ternet (webcast, transmissao do audio ao vivo, com
apresentacao de slides), sendo preferfvel a utilizagao
simultdnea dos dois meios para garantir maior disse-
minacio e equidade na divulgacio das informacoes.
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PELAS DIRETRIZES DO CODIM, TODA TELECONFERENCIA DEVE SER PUBLICA. A
COMPANHIA DEVE DIVULGAR A LINHA TELEFONICA E/OU E-MAIL (WEBCAST — IN-
TERNET) DE ACESSO.

A companhia também deve utilizar os sistemas de comunica¢io formais dos 6rgaos
reguladores e autorreguladores para ampliar a divulgacdo da realizagdo da telecon-
feréncia, bem como oferecer acesso (links) do webcast para entidades, instituicSes
e 0s portais econémico-financeiros.

A teleconferéncia deve ser realizada, no menor prazo possivel, apos a divulgacao
de fato que possa ter impacto material, visando a dissemina¢io das informacdes
de forma plena, uniforme e simultainea. DENTRE OS FATOS QUE AFETAM A PER-
CEPCAO DO MERCADO DE CAPITAIS CONSTAM, POR EXEMPLO, DIVULGACAO DE
RESULTADOS, AQUISICOES, INCORPORACOES, FUSOES, REESTRUTURACOES ADMI-
NISTRATIVAS, PERDAS E GANHOS NAO ESPERADOS.

A teleconferéncia para o mercado brasileiro deve

ser feita em portugués e, especificamente aquela so- [LEle e LR ER (e [/

bre divulgacio de resultados, seguindo a legislagio [ERLle T b T [

societaria brasileira. A companhia que fizer telecon- [EREEL R TEE R

feréncia em quaisquer outros idiomas deve dispo- BINUUICETET LR T ETe [

nibilizar em seu site, o mais breve possivel, a trans- I ALENFELER)

crigio completa da apresentagio, incluindo a sessio BCELERTE [ERRT CIHET L1

de perguntas e respostas traduzida para os idiomas SERIHJNIIFEIETRER

utilizados, dando acesso a todos os publicos. demonstragoes contabeis
aos orgaos reguladores.

AINDA PELAS DIRETRIZES DO CODIM, DEVIDO AO GO EYET R R R 10

CARATER PUBLICO DATELECONFERENCIA, NENHU- IREIVEICE: R

MA PERGUNTA PODE SER FILTRADA, OU SEJA, TO- I R G (T T4 E

DAS DEVEM SER RESPONDIDAS.

Todas as informacGes que possam modificar as expectativas em relacdo a compa-
nhia devem ser entregues a CVM e amplamente divulgadas antes de uma teleconfe-
réncia. Se, durante a teleconferéncia, eventualmente ocorrer a divulgacao de alguma
informacdo que possa interferir materialmente nas expectativas dos investidores,
esta deve ser informada imediatamente aos 6rgaos reguladores ¢ autorreguladores
e disseminada ao mercado, bem como ser disponibilizada no site da companhia.

O conteddo da teleconferéncia deve ser divulgado no site da companhia, deven-
do constar o periodo e o audio da apresentagdo, da transcricio da exposi¢io e da
sessdao de perguntas e respostas. Em muitas empresas, a teleconferéncia marca o
final da divulgacio de resultados por entender que, dessa forma, a divulgacio foi
realizada de maneira ampla, inclusive com esclarecimento de questoes pela admi-
nistracio. A teleconferéncia podera também ser utilizada em reunides piblicas com
investidores e profissionais de investimentos, com transmissao ao vivo e com total
interatividade para perguntas ¢ respostas.



1 ATIVIDADE DE RELACOES COM INVESTIDORES

INTERNET: MEIO DEMOCRATICO DE INFORMAR

Os diversos mecanismos de comunicagao com o publico por meio da internet ga-
rantem a companhia um meio rapido, eficiente, eficaz e democratico de difusao
de informagoes. A evolugdo constante da Tecnologia da Informacao (TT) permite
que os profissionais de RI avancem a cada dia nesse campo, encontrando solucoes
novas para atingir seus publicos.

OS SITES DE RI TEM EVOLUIDO DE TAL MODO QUE CHEGAM ATE A OCUPAR, EM
ALGUNS CASOS ESPECIFICOS, O PAPEL DE SITE INSTITUCIONAL DA COMPANHIA.

E fundamental que haja permanente atualizacio das informacoes, que devem ser
acompanhadas por seu histérico completo, especialmente no caso das informacoes fi-
nanceiras. Os chats em linha com corretoras de valores colocam os investidores ao lado
de analistas para questionar e avaliar as informacoes divulgadas pelas companhias. Avi-
sos por e-mail e outros mecanismos contribuem para ampliar esse acesso e devem ser
utilizados com critério pela area de RI. Transmissao de eventos e divulgacio de comuni-
cados a imprensa (press releases) pela internet também facilitam e ampliam esse contato.

O uso de sites requer critérios bastante rigorosos de qualidade. O conteddo das infor-
magdes financeiras ¢ requisito fundamental e deve ter profundidade. A versao eletronica
dos comunicados, anincios de dividendos, relatorios e outros dados deve ser interativa,
até porque nao h4 limites de capacidade.

O site de RI precisa conter informagdes da compa-
nhia, como relatérios anuais, demonstracoes financei-
ras trimestrais e press releases; e informacoes de tet-
ceiros, como oscilagdes do mercado, pregos de agdes,
opinido de analistas, informacoes setoriais e principais
indicadores. O material deve ser organizado em menus
de facil acesso, atendendo também as necessidades dos
investidores menos experientes nesse tipo de navega-
¢do. Além de manter sites em portugués e inglés, uma
tendéncia importante e que jd tem sido adotada por diversas companhias brasileiras ¢ a
segmentacao de acordo com o perfil do investidor, oferecendo sites diferenciados para

Os sites de Rl sao uma
interface que permite aos
investidores nao apenas

gerenciar informagoes on-
line, mas também acessar
e interagir diretamente
com a area de Rl.

pessoas fisicas, juridicas, analistas e investidores institucionais, entre outros. Com isso,
facilita-se o entendimento das informacdes sobre a companhia para os seus diversos
publicos.

E-mail alerta

Ferramenta utilizada com divulgacoes de resulta-
dos ou comunicados (fatos relevantes ou nao), o
e-mail alerta busca difundir a informacio da ma-
neira mais rapida possivel ao investidor e ao met-
cado em geral, disponibilizando o conteudo do
comunicado nas caixas de correio dos cadastra-
dos. Por sua praticidade (e baixo custo), tem sido
um 6timo meio de comunicacio entre profissio-
nais do mercado financeiro e o publico em geral.

Por informar com extrema
agilidade, o e-mail alerta
deveria ser disparado
concomitantemente com a

divulgacao nos meios oficiais
(CVM e outros) e com a
atualizacao do site.
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Midias sociais e blogs

Como ferramenta de comunicacao, as midias sociais e blogs tém se destacado pot
sua incrivel rapidez e praticidade. Seu desenvolvimento para comunicacio com o
mercado de capitais, no entanto, niao se deu de maneira tao rapida quanto a in-
trodugdo de outras tecnologias. Muito se tem discutido sobre sua aplicacao nesse
mercado, uma vez que esses canais ainda nao atingiram popularidade representativa
em bancos e fundos de investimentos, diferentemente da realidade de investidores
individuais que os utilizam diariamente ndo sé para entretenimento, mas também
como fonte de informacio.

A APLICACAO DE MIDIAS SOCIAIS DENTRO DO PROGRAMA DE RI DEVE SER CUI-
DADOSAMENTE AVALIADA.

E RECOMENDAVEL A CRIACAO DE FLUXO DE TRABALHO E ESTABELECIMENTO DE
PROCESSO DE ATUALIZACAO DAS INFORMACOES DISPONIVEIS E DE ATENDIMEN-
TO A PESSOAS QUE FIZEREM CONTATO POR ESSES CANAIS, ALEM DE MONITORA-
MENTO CONSTANTE DO QUE SE E FALADO E RETRANSMITIDO PELAS REDES SO-
CIAIS, QUE TEM UM EFEITO MULTIPLICADOR RAPIDO E NAO CONTROLADO PELA
COMPANHIA.

NESSE SENTIDO, O ESTABELECIMENTO DE NORMAS E DIRETRIZES INTERNAS RE-
VELA-SE DE ESPECIAL IMPORTANCIA, EVITANDO-SE, POR EXEMPLO, A CONFUSAO
ENTRE O USO PRIVADO E INSTITUCIONAL DESSAS FERRAMENTAS.
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PROGRAMA DE
RELACOES COM
INVESTIDORES

Os objetivos do programa de RI podem ser resumidos de maneira relativamen-
te simples: FORNECER TEMPESTIVAMENTE BOA INFORMAGAO PARA ANALIS-
TAS E INVESTIDORES, AMPLIAR E GERIR A BASE ACIONARIA, IDENTIFICANDO
OS INVESTIDORES MAIS ADEQUADOS AO PERFIL DA COMPANHIA, MOLDAR
A MENSAGEM CORPORATIVA DE FORMA QUE TRANSMITA CLARAMENTE SEU
VALOR E ENVIAR INFORMAGOES ESTRUTURADAS SOBRE AS PERCEPCOES DO
MERCADO PARA A ALTA ADMINISTRACAO.

Embora essas metas sejam relativamente simples de listar, os meios para atingi-
-las podem ser complexos, requerendo varios tipos diferentes de recursos ana-
liticos e estratégias de comunicagio. O RI, portanto, ¢ um meio de acesso as

informacoes estratégicas, tanto do lado dos investidores quanto da companhia.
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O programa de RI deve ser elaborado e executado
sempre a partir de um conhecimento profundo
do setor e da organizacido; deve prestar atendi-
mento a todo o universo de publicos estratégicos
e contar, internamente, com informacdes relativas
as principais questdes que surjam no dia a dia da

A divulgacao de
informagoes para fora

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

relacdes com investidores. , S
vida societaria.

A informacao é um grande
ativo e um diferencial na
tomada de decisao do
investidor, que minimiza
incertezas (ou riscos) e,
consequentemente, o custo
de capital.

A diversidade de acdes é extensa e vai desde ex-
plicacoes para justificar critérios de avaliacio de
determinado ativo contabil até informacdes deta-
lhadas sobre estratégias de parceria no mercado,
passando pelas questoes regulatorias e direitos
dos acionistas.

ASSIM, O PROFISSIONAL DE RI PRECISA ESTAR MUITO BEM INFORMADO, CONHE-
CER AS ESTRATEGIAS, ENTENDER O SETOR, A LEGISLACAO E A REGULAMENTA-
CAO PERTINENTES PARA DIVULGAR AOS AGENTES DO MERCADO DE CAPITAIS,
QUE DEMANDAM, DENTRE OUTRAS INICIATIVAS, INFORMACOES MAIS DETALHA-
DAS SOBRE O DESEMPENHO DAS COMPANHIAS E NIVEIS DE TRANSPARENCIA E
EQUIDADE.

Dessa forma, as areas de RI devem estruturar-se para acompanhar as exigéncias do
mercado, que as obrigam a ir além de itens econémicos, financeiros, contabeis e
registros gerenciais de produgio e comércio. Empresas que dao real valor ao met-
cado sdo pro-ativas em suas agoes de Rl, estio sempre munidas de bons estudos de
targeting de investidores atuais e potenciais, antecipam as demandas do mercado
e vendem-se para os investidores exatamente como sio, conseguindo eliminar as
lacunas entre seu valor justo e a sua cotagao em bolsa ou mercado de balcao.

BENEFICIOS DA ADOGAO DE UM PROGRAMA DE RI

O conjunto de beneficios de um programa bem desenvolvido ¢ bastante amplo e
percebido em um periodo relativamente curto pela companhia e pelos agentes do
mercado. Internamente, contribui para integrar as diversas 4reas de atividade da em-
presa, uma vez que o departamento de RI precisa promover uma cultura especifica
de difusao da informagio para todos os publicos estratégicos, inclusive o interno.
Dessa maneira, ja existe um beneficio imediato em termos de estrutura organiza-
cional e de consciéncia corporativa.

Em seguida, conforme incorpora suas diretrizes de modo consistente e continuo,
o trabalho de RI permite que todas as medidas adotadas pela empresa sejam facil-
mente compreendidas pelos investidores e todos os demais publicos envolvidos.
Isso promove maior percepg¢ao de seguranca em relagdo a estratégia adotada e ao
desempenho da companhia no longo prazo, o que contribui para agregar valor as
acoes de emissdo da empresa.

Ao mesmo tempo, o programa funciona como um baroémetro do mercado para
a alta direcdo da companbhia, agilizando o acompanhamento das demandas ¢ das
perspectivas de investidores, analistas, imprensa e de outros publicos estratégicos.
E importante que seja abordada a legislacio do mercado de capitais, possibilitando
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o alinhamento da dire¢do corporativa e dos mem-
bros do conselho em relagdo as normas juridicas
vigentes.

Entre os beneficios mais
valiosos do trabalho de
Rl esta a criacao de uma
cultura de transparéncia
e boas praticas de
governanga. Manter

Com isso, o investidor qualificado vé que a empre-
sa trabalha para criar valor no longo prazo e que
seus papéis poderdo ser um ativo importante para
compor portfélios desse tipo. Esse investidor bus-

uma equipe eficiente de
profissionais de Rl sinaliza
aos investidores que a
companbhia esta disposta
a investir para agregar
valor as suas acoes.

ca empresas cujos executivos ¢ administradores
estejam dispostos a manter um crescimento sus-
tentavel, de modo a aumentar o valor das acdes.
Conclusao: A QUALIDADE E O TIPO DAS INFOR-
MACOES DISPONIVEIS PARA O INVESTIDOR IN-
FLUENCIAM A BASE ACIONARIA DA COMPANHIA.

ETAPAS DE UM PROGRAMA DE RELACOES COM INVESTIDORES

Definicao da estratégia da companhia junto ao mercado de capitais

Para desenvolver vantagens no competitivo mercado de capitais, ¢ recomendado que as
empresas avaliem e divulguem suas vantagens competitivas.

A FUNCAO DO RI ADICIONARA VALOR, POR MEIO
DE UMA AMPLA GAMA DE AUDIENCIAS VITAIS, TEN-
DO A COMUNIDADE DE INVESTIMENTO NO TOPO.
Nesse processo de comunicagio, os profissionais de
RI devem ter seus proprios conjuntos de metas ¢ ob-
jetivos. O fundamental ¢ ajudar a empresa a alcancar
valor justo de mercado para seus titulos em relagao
a0 grupo de empresas patres do setor.

A estratégia do Rl deve levar
em consideracao o perfil dos
investidores e cada empresa
deve encontrar o mix ideal.
Exemplos ilustrativos de

perfis sdo: conservador,
moderado, agressivo, ou
ainda investidores que
buscam foco na liquidez
ou no crescimento da
companbhia.

Uma atividade de RI estrategicamente orientada
pode ajudar a influenciar o custo de capital da empre-
sa, condizente com seu desempenho e perspectivas.
O RI participa do processo desenvolvendo credibi-
lidade por meio de comunicagGes consistentes e adequadas que ajudem a estabelecer a
reputagio da empresa. A GESTAO DAS EXPECTATIVAS E O FORNECIMENTO CONSIS-
TENTE DE INFORMACOES CONTRIBUEM PARA A DIMINUICAO DA VOLATILIDADE DO
PRECO DAS ACOES E DEMAIS VALORES MOBILIARIOS, UMA VEZ QUE O MERCADO
TERA ACESSO A INFORMACOES CONFIAVEIS PARA UMA TOMADA DE DECISAO DE
INVESTIMENTO FUNDAMENTADA.

O dominio das questoes ligadas
a governanca corporativa é uma
exigéncia do mercado que nao
pode ser ignorada. A atividade

Atrair mais analistas para acompanhar a com-
panhia ¢ outra valiosa meta estratégica de RL
Conforme o entendimento sobre a empresa se
amplie, as expectativas de desempenho serdo
mais proximas da realidade. No geral, uma abor-
dagem estratégica nas relacbes com investidores
pode ajudar uma companhia a clevar a sua re-
putacio e credibilidade, e a melhor estabelecer e

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

posicionar a sua tese de investimento.
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Para cumprir adequadamente sua missio, as areas de RI devem aumentar o fluxo
interno de informagdes, interagindo intensamente com outras areas da organiza-
cdo, além das tradicionalmente acessadas Finangas e Controladoria. INFORMACOES
RELACIONADAS A GOVERNANCA CORPORATIVA, MEIO AMBIENTE E QUESTOES
SOCIAIS, TRATADAS SOB A OTICA DA SUSTENTABILIDADE, DEVERAQ FAZER PARTE
DO CONTEUDO DIVULGADO PRO-ATIVAMENTE PARA O MERCADO. E fundamen-
tal para a area de RI conhecer e saber aplicar os critérios de precificacao utilizados

pelo mercado e os fatores-chaves de valor da empresa, mas também ¢ essencial

conhecer ¢ saber demonstrar os valores intangfveis e a maneira como estes sao

formados pela companhia.

Avaliacao e selecao dos profissionais de Rl

Alguns requisitos basicos fazem parte da avaliacdo e selecdo dos profissionais de
RI, entre os quais conhecimento nas areas de comunicagao, financas, contabilidade,
legislagao e regulamentacao nacional e internacional e marketing, Adicionalmente,
diante das grandes transformag¢des do mercado de capitais, a formagao desse profis-
sional deve incluir também conhecimentos sobre as tendéncias globais ¢ nacionais
de politica ambiental, assim como um razoavel nivel de informagio sobre aspectos
socioldgicos (entender a psicologia dos investidores ¢ um diferencial relevante para

uma correta percepcao de suas demandas).

Além da capacidade de transitar em todas as areas da companhia, como usuario e
fornecedor de informagdes, ele deve estar habilitado a desempenhar um papel im-
portante para que a empresa cumpra seus objetivos na busca da sustentabilidade ao
menor custo de capital possivel. E sendo a competi¢do por capital e pela aten¢io do

Sensibilidade é uma
palavra-chave nesse
ambiente do mercado e
cabe a area de Rl trafegar
com desenvoltura entre
todos os seus publicos
estratégicos, desde o

pequeno investidor
individual até os grandes
investidores institucionais,
os orgaos reguladores,

os representantes do
mercado internacional e a
imprensa.

mercado cada vez mais acirrada, o papel estratégico
do RI ¢ criar os diferenciais competitivos por meio
de programas efetivos.

A formagao académica e profissional em relagoes
com investidores deve sinalizar que ele pode execu-
tar essas tarefas com eficiéncia. O profissional deve
apontar sua disposicao para um aprendizado conti-
nuo em diversas areas de interesse para o futuro da
companhia no mercado.

No que tange a sua formagcio, ja houve, no Brasil,
maior concentra¢ao de profissionais de RI com for-
magao em administra¢do, economia e engenharia.

Com o desenvolvimento do mercado, a partir da
grande onda de IPOs que ocorreu anteriormente a

crise iniciada no terceiro trimestre de 2008, houve maior disseminac¢ao da profissao

e novas formagoes passaram a integrar com maior representatividade o curriculo

do profissional.

Nao sao raros casos de jornalistas, relagdes internacionais e outros profissionais
relacionados a comunicagdo que passaram a fazer cobertura de cunho financeiro e
se adaptaram bem na posic¢ao de relagdes com investidores.
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Dessa forma, vemos hoje em dia que a formacio do profissional pode ser bem
diversificada e, tdo importante quanto sua formacdo académica, é seu perfil (se vem
a0 encontro do necessario para o exercicio da profissdo), sua capacidade técnica e
seu objetivo de carreira.

Capacitagao académica e cursos de especializacdo sdo fundamentais, mas o pro-
fissional de RI precisa oferecer mais do que isso a companhia: ele precisa também
apresentar um perfil dinamico e versatil para assegurar essa disposicio de aperfei-
coamento. O PROFISSIONAL DESSA AREA DEVE MOSTRAR QUE CONHECE O SEU
MERCADO, O PRODUTO E QUE GERENCIA ESSAS FERRAMENTAS COM UMA VISAO
ESTRATEGICA.

TAMBEM A FACILIDADE EM COMUNICAGAQ VERBAL E ESCRITA £, CADA VEZ MAIS,
UMA HABILIDADE INDISPENSAVEL PARA O SUCESSO DO PROFISSIONAL.

Isso inclui a capacidade de comunicar-se com todos os publicos estratégicos, in-
terna e externamente, o que exige conhecimento das técnicas basicas de relacio-
namento com a midia e o dominio de diferentes linguas, sobretudo o inglés (para
mais informacdes sobre esse tema, vide o item Relacionamento com a Midia, no

Capitulo 1 deste Guia).

A companhia que esta em fase de cria¢do de sua area de Relages com Investidores
precisa, em primeiro lugar, dimensionar suas necessidades para definir a quantidade
de pessoas que irdo integra-la. A demanda do puiblico — atual e potencial — tem de
ser analisada com critério para avaliar o tamanho ideal desse departamento que,
naturalmente, terd de enquadrar-se no orgamento estipulado para a area.

A LIDERANCA DA AREA DE RI PRECISA CONTAR COM UM PROFISSIONAL EXPE-
RIENTE E ATUALIZADO COM OS NOVOS CONCEITOS DE NEGOCIOS, REUNINDO,
PORTANTO, FORMAGCAO ACADEMICA, EXPERIENCIA DE MERCADO, SENSIBILIDADE
PARA COMUNICAGCAO, BEM COMO UMA BOA CAPACIDADE DE ADAPTACAQ A VE-
LOCIDADE DAS TRANSFORMACOES DO MERCADO E DA PROPRIA COMPANHIA.

O treinamento e a atualizagao dos profissionais que irdo compor esse departamento
devem ser incluidos no planejamento da companhia como uma das prioridades da
area de RL. PARA ATENDER A ESSA NECESSIDADE, A FIPECAFI MANTEM O CURSO
DE MBA EM FINANGAS, COMUNICACAO E RELACOES COM INVESTIDORES. A SAINT
PAUL ESCOLA DE NEGOCIOS TEM O CURSO DE FORMAGAO DO PROFISSIONAL DE
RI, AMBOS OS PROGRAMAS DESENVOLVIDOS EM PARCERIA COM O IBRI.

Avalia¢ao da atividade de Rl da companhia

Para avaliar corretamente a atividade de RI devem ser considerados os seguintes
critérios, dentre outros:

* Evolugio do nimero de analistas que cobrem a empresa;
* Complexidade da companhia no que tange a2 documentacio societaria e nivel de
demanda de 6rgios reguladores e autorreguladores;
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* Expansio da base de acionistas;

* Se for o caso, alteragdo da composicao da base de acionistas;
*  Evolugao do numero de reunides publicas;

* Evolucao do nimero de reunides individuais;

* Diminuicao da volatilidade da acio;

* Aumento da liquidez.

A avaliagao da atividade de RI na companhia pode ser feita por uma série de me-
canismos, como a comparag¢ao entre a base acionaria atual ¢ a almejada, bem como
a sua evolucio.

O targeting ¢ um valioso instrumento que ajuda a acessar e analisar o perfil dos in-
vestidores. Hsse 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 relagao
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 avaliacio feita pela Apimec, apds cada apresentacio pu-
blica, por meio de pesquisa com a opinido dos analistas, as teleconferéncias ¢ os
estudos de percepgao.

A experiéncia demonstra que empresas que fazem estudo de percepgio periodica-
mente, e o utilizam com eficiéncia, tém conseguido melhorar de modo visivel sua
comunicag¢ao com o mercado. Quase sempre isso tem significado maior liquidez da
acdo ou maior valor de mercado da empresa.

O estudo de petrcepeio, para ser confidvel, deve ser feito por empresa de consulto-
ria especializada, uma vez que analistas e investidores podem se sentir constrangi-
dos a responder com sinceridade as perguntas formuladas pelo proprio pessoal da
area de RI da companhia. Uma empresa de consultoria independente tera, também,
mais facilidade para incluir os concorrentes da companhia na pesquisa, a fim de
criar parametros de comparagdo que enriquecerao o entendimento.

Uma consultoria especializada pode trazer sua experiéncia para oferecer recomen-
dagbes a companhia, procurando reforcar pontos fortes e apontar caminhos para
corrigir eventuais distor¢des.

E IMPORTANTE QUE A COMPANHIA VEJA O ESTUDO DE PERCEPCAO COMO UMA
FERRAMENTA UTIL PARA O APERFEICOAMENTO DE SEU RELACIONAMENTO COM
O MERCADO E QUE FACA USO DELA DA MANEIRA CORRETA, CONSIDERANDO QUE
FEEDBACK E ALGO QUE SE RECEBE E NAO SE DISCUTE. O que importa nio ¢ saber
se o mercado foi justo ou injusto nas opinides que emitiu, mas sim o teor da opiniao
manifestada. Se ha alguma aparente injustiga ¢ porque houve falha de comunicagao
ou de interpretacdo que precisa ser corrigida.
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Esse tipo de estudo envolve os seguintes itens:

* Acessibilidade e atendimento — Procura-se avaliar a disponibilidade da area
de RI e o atendimento ao mercado por meio de varios quesitos, como aten-
dimento por telefone ou e-mail, acessibilidade em eventos do mercado e em
reunides da Apimec, tempo e agilidade de resposta as consultas, e qualidade e
precisdo das respostas.

e Ferramentas de comunicagio — Procura-se determinar se as principais ferra-
mentas de comunicacao utilizadas pela companhia sao adequadas a uma tomada
de decisdo ou recomendagio de investimento na empresa. Sio usualmente ava-
liados os press releases de resultados, as teleconferéncias e webcasts, o relatério
anual e o site de RL.

e Pro-atividade e transparéncia — Sio avaliadas a pré-atividade da drea de RI —
ou seja, sua a¢do para divulgar ao mercado as informagSes relevantes ou essen-
ciais antes que este as demande — e o grau de transparéncia da drea de R, isto ¢,
a qualidade e o grau de abertura das informacoes.

* DPolitica de transparéncia da companhia — A transparéncia da compa-
nhia é avaliada do ponto de vista de sua real predisposi¢ao a informar e da
qualidade da informacio fornecida ao mercado. Ha uma sutil diferenca en-
tre a transparéncia da area de RI e a da companhia como um todo.

No primeiro caso, o resultado depende nao sé do grau de trans-
paréncia da companhia, mas também da capacidade da area de
RI de passar as informagdes adiante com a mesma qualidade
das que recebe.

No segundo caso, o resultado depende apenas da politica de divulgacdo e da
vontade da companhia de ser transparente e aberta. Algumas empresas acre-
ditam ser transparentes na comunica¢do com o mercado e se surpreendem ao
constatar a visao diferente por parte dos investidores, que dizem receber muita
informacio geral, mas pouco da que precisam para uma avaliacdo criteriosa.

¢ Agdes da empresa como investimento: visdo do mercado — Procura-se ava-
liar quais fatores os investidores ¢ analistas consideram para investir ou nao na
companhia e como esta se diferencia dos concorrentes sctoriais em relacio a
esses fatores. Procura-se determinar a visio prospectiva do mercado para as
atividades da companhia, quais fatores afetardo ou condicionarao o sucesso dos
negocios e se esses fatores ja estio computados no prego atual em bolsa. Busca-
-se determinar, também, se hd diferenca de visao quanto aos concorrentes da
companhia e, se houver, o porqué. Pode-se criar um ranking de preferéncias nas
recomendagdes de investimento dos analistas e investidores que inclua a empre-
sa e seus concorrentes.

ELABORACAO DE UM ORGCAMENTO PARA AS ATIVIDADES DE RI

O prestigio e a importancia das atividades de Rl nas companhias abertas no Bra-
sil estdo em trajetoria ascendente ano a ano, conforme reitera a pesquisa do Ibri
desenvolvida em parceria com a Fipecafi, em sua edi¢do relativa ao ano de 2010.
De acordo com 40% dos profissionais entrevistados, a area de Rl estd prestigiada
dentro das companhias.

Essa percepgao afeta positivamente a elaboracio do orcamento destinado as ati-
vidades de RI, seja nas empresas de pequeno, médio ou grande porte. A pesquisa
Ibri/Fipecafi reflete respostas de 112 profissionais de RI, sendo 22% companhias
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com faturamento liquido anual acima de R$10 bilhdes), 16% de R$5 bilhdes a R$10
bilhoes e 33% de R$1 bilhao a R$5 bilhoes, 14% de R$500 milhoes a R$1 bilhao e
15% até R$500 milhdes.

Hsses 112 profissionais representam 82 empresas, sendo 58 de grande porte, 11 de
médio e 13 de pequeno porte. (informagdes detalhadas e histérico da pesquisa estio
disponiveis no site do Ibri (www.ibri.org.br).

Pelo levantamento, a drea de RI tem 7,39% de estagiarios, 52,27% analistas/as-
sistentes, 11,36% coordenadores/supervisores, 19,32% gerentes/chefes e 9,68%
superintendentes/Diretores ndo estatutitios.

No que diz respeito ao or¢amento anual da drea
Os gastos com relatérios e de RI, foram pesquisados dois topicos: (i) os rela-
demonstragées contabeis, tivos a comunicacio, publicidade (inclusive legal)
dependendo da politica e servicos de terceiros; e (i) estrutura fisica de
da companhia, podem ser pessoal com respectivos encargos.
divididos entre as areas
de RI, Contabilidade e Assim, quanto ao topico (i), 22,6% das 82 compa-
VIETLCHLT A ERT EIGTI  nhias alegaram investir até R$500 mil; 34,07% de
trimestrais (divulgados R$500 mil a R$1 milhao; 10,67% de R$1 milhao a
em reunioes publicas, R$ 1,5 milhdo; 6,67% de R$1,5 milhdo a R$2 mi-
por exemplo) devem ser lhées; e 17,33% mais de R$2 milhées. Quanto ao
incluidos, necessariamente, topico (i), 35,14% das 82 companhias alegaram
QNN ENIGIGERICERC LA investir até R$500 mil; 25,68% de R$500 mil a R$1
milhio; 10,81% de R$1 a R$1,5 milhao; 2,7% de
R$1,5 a R$2 milhoes; e 8,11% mais de R§2 milhdes.

A ELABORACAO DO ORCAMENTO PARA O DEPARTAMENTO DE RI DEVE LEVAR
EM CONTA ALGUNS ITENS IMPRESCINDIVEIS A TODAS AS COMPANHIAS ABERTAS,
ALEM DE NECESSIDADES E CARACTERISTICAS ESPECIFICAS DE CADA EMPRESA.

Dentre os itens basicos na rotina da area de RI, estdo as despesas para a realizagao
de reunides publicas com analistas, elaboragio e atualizacao de site de RI, reunibes
com investidores, elabora¢io e publicacdo de relatério anual e dos relatorios trimes-
trais; relatério anual on-line, balancos e teleconferéncias.

Também devem ser levados em consideragdo os gastos com publicidade legal, re-
muneragdo de servigos juridicos (algumas empresas consultam advogados externos
quando da elaborac¢io de fatos relevantes ou quando do recebimento de questio-
namentos por parte da CVM ou BM&FBOVESPA), tradugdes e estudos de per-
cepeao, divulgaciao da companhia em redes internacionais de informagio (wires) e
programas de treinamento ¢ educagao continuada em RI.

Pelo levantamento do Ibri, 79,3% das companhias terceirizam a elaboracio dos
relatorios anuais e trimestrais, entre os quais podem ser destacados aqueles volun-
tariamente distribuidos principalmente em reunides publicas e reunides individuais,
entre outros servicos da area de RI.
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Algumas companbhias terceirizam a organiza¢ao de teleconferéncias, envio de relea-
ses para mailing, manutencao e atualizagdo de site de RI, tradugdes, estudos de pet-
cepeao, realizagdo de road shows internacionais e relacionamento com a imprensa
internacional. A terceirizacio, entretanto, ainda apresenta baixo nivel de satisfagdo
para as companhias. Dentre os consultados, apenas 8,7% atribuiram nota maxima
20s servicos terceirizados.

Uma companhia com presenca internacional ou emissora de titulos no mercado
externo (DRs) deve incluir em seu orgamento uma previsao anual para fazer frente
a0s potenciais gastos com material publicitario, road shows internacionais, telecon-
feréncias 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 emissio de DRs. Essas institui¢oes
utilizam critérios proprios para definir a disponibilidade desses recursos, depen-
dendo de seu interesse na disputa pela operagao. Segundo a pesquisa, 21,95% das
companhias promoveram pelo menos dois road shows ao ano, 42,14% deles nos
Estados Unidos.

INTERFACES DA AREA DE Rl COM INVESTIDORES

Possuir solidos relacionamentos com a comunidade de investimentos é uma das
mais valiosas responsabilidades do RI, ajudando a criar confianca e interesse na em-
presa. A comunicagdo com publicos que tém interesses diversos exige uma linha de
trabalho que dé énfase diferenciada para cada topico tratado. Também ha razoavel
variagdo nos graus de profundidade e sofisticacao

na abordagem de cada tema. Diversos fatores chamam
a atencao dos analistas,
Buy-side como os planos de

expansao da companhia,
Analista buy-side ¢ uma definicio que abrange os B de] sl g e 1 [ 1L £
analistas e os gestores de fundos de investimento. BT EEHG I EHETEL
Sdo profissionais que atuam na ponta das nego- IR deTeId-¥ {06 -8 {TEE TN
ciagdes e cujos movimentos de compra ou venda, EEIELLTETETN: A EIGTITT
quando associados a grandes fundos, podem afetar EEYTSETEL IR I X1 ERTLIETC [
as oscilages e tendéncias do mercado. Cabe a area [ LR LYY [IXITR 1], TN [
de RI suprir esses analistas com informagoes ade-  [eY{e]e [T{{eTH
quadas as suas demandas.

EMBORA AS INFORMACOES SOBRE A COMPANHIA SEJAM AS MESMAS, ANALISTAS
BUY-SIDE E SELL-SIDE TEM NECESSIDADES DIFERENCIADAS.

No caso da ponta buy-side, o foco ¢ nas tendéncias de mais longo prazo e, em geral,
ha maior ¢nfase nas informagdes relativas a governanga corporativa da empresa,
um item que pode influenciar as decisdes de investimento. Além disso, esses profis-
sionais demandam contato direto com a alta geréncia da companhia e podem atuar
como representantes dos acionistas. Para esse publico, o RI deve focar as informa-
¢oes sobre tendéncias setorials, avangos nos negocios e fatores de risco, lembrando
que o objetivo ¢é reduzir o grau de incerteza sobre a companhia.
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Cabe ao RI informar o gestor e o analista buy-side sobre os fatores mais relevantes para
agregar valor as acoes da companhia, suas vantagens competitivas, fundamentos, resul-
tados financeiros e operacionais, que estio intimamente relacionados aos interesses de
informagao por parte desse profissional, com base no fundo que administra.

Os fatores nao financeiros (governanga corporativa, reputagao, marca, capital inte-
lectual, lideranca, responsabilidade social e ambiental, transparéncia, comunica¢ao
e inovagao, por exemplo) tém importancia crescente na avaliacio de uma empresa.
A estratégia para a sustentabilidade do negdcio ¢ outro tema preponderante, alta-
mente valorizado pelos gestores.

Sell-side

Analistas sell-side sao profissionais que atuam em bancos e corretoras de valores fazen-
do a prospeccio de investimentos e recomendando a compra ou venda das agdes. Suas
demandas de informacio, portanto, estio 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 informacoes com transparéncia) da companhia e, assim como
acontece no buy-side, também demandam contato com a alta administracio.

A INFORMACAO DE QUALIDADE E FUNDAMENTO ESSENCIAL PARA QUE O ANA-
LISTA RECOMENDE AS ACOES DA EMPRESA. Além das informacées basicas, como
o desempenho econdémico-financeiro, os analistas sell-side querem dados sobre o
plano estratégico da companhia, desenvolvimento de novos produtos, melhorias de
processos de producio, programa de reducdo de custos, fortalecimento das rela-
¢bes com clientes, ou atividades de treinamento que tornem os colaboradores mais
produtivos. Informagdes sobre a posicdo da empresa em relacdo a concorréncia
também sdo solicitadas, o que inclui a sua participacio de mercado, assim como
o que a empresa esta fazendo para manter ou melhorar sua posi¢ao no mercado.

Também sio informacoes de interesse os investimentos direcionados para melho-
ria ou implantagao de novas plantas, expansio global, pesquisa ¢ desenvolvimento
(P&D) de novos produtos ou possiveis avancos tecnolégicos, e a descricio das
vantagens competitivas daf advindas. Tudo isso permite que os analistas comparem
suas informac¢des com o que ¢ dito por outras empresas.

A partir dessas discussdes, o analista tem condi¢des de avaliar quais empresas pos-
suem as tecnologias mais avangadas, os produtos com as melhores caracteristicas, os
melhores custos de fabricagio e/ou a maior lealdade por parte dos clientes. E import-
tante que as empresas consigam combinar os aspectos quantitativos e qualitativos ao
fornecer essas informacoes.

Para atuar adequadamente junto ao sell-side, o profissional de RI pode fazer uma
avaliacio preliminar para identificar a influéncia desses analistas no mercado. E im-
portante estudar o seu trabalho, pelo menos durante um perfodo suficiente para de-
terminar a qualidade e a abrangéncia de suas pesquisas, seus interesses especificos e as
possibilidades de cobrir a empresa em questao.
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Investidores institucionais

Investidores institucionais — fundos de pensdo, fundos de investimento (assets),
bond holders e fundos de hedge — precisam dispor de um fluxo de informagdes
bem aberto pela companhia para atender a necessidade permanente de dados para
bascar estratégias de médio ¢ longo prazos.

Esse segmento do publico tem por obriga¢ao sa- | (= 11y[{s]= €ol gl 1) (=

tisfazer as demandas criadas por seus modelos de | (=l 1{{=lele S E g e 3= 1 ()

alocacio de recursos, o que significa maior volume | Lo [=8 H{Eo0 S\ /=5 {1 [0 (=1

de informacdes qualificadas divulgadas pela compa- {35140 (4 (o]3 T Lo 1)

nhia. Esses acionistas detém elevado patrimonio e [y p] (el slol gl C1e [

sdo candidatos a comprar volumes mais expressivos [ eI g b e == (=g (e 1111 100 1A

de agdes, compartilhando algumas vezes do contro-  FELFTe 6 E0 {6 S/ E 19 o=

le do capital. Independentemente de serem acionis-  [1y1{e]7ELe ERL o] o] (S H o[-{d {01

tas controladores ou nio, sua confianga é obtida e B[ [P N (= IS (e -

mantida com informagao de qualidade e atendimen- BT\ (e (TR TS ([

to a boas praticas de governanga corporativa. constante atualizacao sobre
as exigéncias regulatorias,

Nesse aspecto, o programa de RI tem papel decisi- T3l [ 410V

vo, trabalhando para detectar as demandas desses [e[S11E]j{e T

investidores e transmiti-las corretamente aos execu-

tivos e conselheiros da companhia. Cabe aos pro-

fissionais de RI, na outra ponta, corresponder a exigéncia de transparéncia e dar
atendimento 4gil as necessidades dos investidores institucionais.

Assim como os gestores profissionais de recursos e os analistas que operam nesse
mercado — no cenario nacional ou internacional — os investidores institucionais pre-
cisam contar com canais de comunicagao ageis, fluentes, eficientes ¢ desimpedidos,
de modo integral.

ATENDIMENTO TELEFONICO E CONFERENCE CALL SAO INSTRUMENTOS FUNDA-
MENTAIS. DEVEM SER OFERECIDOS PELA AREA DE RI COMO PARTE DE SUA ROTINA
DE ATENDIMENTO A ESSES INVESTIDORES.

Investidores pessoas fisicas

Os investidores individuais sio uma presenga crescente e relevante no mercado
de capitais brasileiro. Sua participagio ¢ essencial para ampliar a base acionaria
da companhia e a consisténcia do mercado. Sdo sensiveis a informagdes sobre
dividendos e ao noticiario sobre a companhia em que investem. Exigem aten-
¢ao particular, principalmente em momentos de maior volatilidade no mercado
acionario ou de noticias adversas, quando sua fidelidade a esse tipo de aplicacao
¢ posta a prova.

A FUNCAO DO PROFISSIONAL DE RI E CRIAR E ESTIMULAR AS EMPRESAS A
INVESTIR EM CANAIS DE COMUNICACAO EFICIENTES COM O INVESTIDOR PES-
SOA FISICA, QUE TEM NECESSIDADES ESPECIFICAS E SABE COBRAR UM BOM
ATENDIMENTO. ESSE INVESTIDOR COSTUMA FOCAR SEU INTERESSE NA POLITI-
CA DE DISTRIBUICAO DE DIVIDENDOS DA COMPANHIA, QUE PRECISA SER BEM
EXPLICADA.
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Os meios de comunicagdo classicos sdo a partici-
pacdo em reunides periddicas para apresentagao
dos resultados da companhia, encontros formata-
dos para o varejo, divulgaciao de informag¢des em
sites, chats, boletins impressos e comunicacdes via
e-mail.

A tecnologia da informacgao
é um instrumento poderoso
de contato com o investidor

de varejo, que pode ser
acessado inclusive por meio
de alertas de e-mails.

AINTERNET ASSUME PAPEL PRIMORDIAL NESSE SEGMENTO E CABE AO RI ORIEN-
TAR A CRIACAO E MANUTENCAO DE SITES E CANAIS INTERATIVOS QUE ATEN-
DAM ESSE INVESTIDOR DE MANEIRA EFICAZ.

Reunibes desenhadas de modo especial para esse publico s@o muito importantes,
até para que a companhia possa aferir com maior grau de precisdo quais sio as
demandas existentes. Embora o investidor pessoa fisica seja bastante receptivo a
comunicagao por meio de sites ¢ e-mails, nao dispensa o contato pessoal para au-
mentar sua percep¢ao de seguranca em relagio ao investimento feito ou aos planos
de aplicacio de seus recursos. F imprescindivel, portanto, organizar e estimular
reunides que sigam modelo especifico para esse publico e que demonstrem ao in-
vestidor sua importancia para a companhia.

A PARTICIPACAO DO INVESTIDOR INDIVIDUAL NAS REUNIOES COM ANALISTAS E UM
CANAL PRODUTIVO DE COMUNICAGAO. ESTAS DEVEM TER PERIODICIDADE, NO M-
NIMO, ANUAL E UTILIZARTODOS OS RECURSOS TECNICOS DISPONIVEIS PARA QUE A
INFORMAGCAO TENHA FLUENCIA ADEQUADA, DETALHADA E DIDATICA.

Embora a clareza e a objetividade sejam necessarias em toda a politica de R1, essas
duas qualidades ganham ainda maior valor no caso de investidores de varejo — em
geral, nao dispéem de outros canais de acesso ao que acontece na companhia a
nao ser o da area de Rl e o trabalho da imprensa. Aqui, portanto, sdo duplamente
valorizados o atendimento direto do RI aos acionistas ¢ a comunicagdo impecavel
com os jornalistas que municiam o publico com informacoes.

Algumas companhias ja possuem divisoes especialmente dedicadas a inves-
tidores de varejo. Dentre os mecanismos mais eficazes de comunicagdao com
esse publico, quatro merecem destaque:

O site de RI é uma ferramenta de comunicagio democratica, equinime e
tempestiva e deve garantir que as informacgoes publicas estejam disponi-
veis e apresentadas de maneira didatica e de facil acesso.

Os informativos periéodicos que, com linguagem sintética e adequada as
necessidades dos acionistas e investidores individuais, sdo importantes
canais de fidelizacao e atragdo da base acionaria. Geralmente, o investi-
dot de varejo quet receber informagoes sobre politica de dividendos.
Reunioes especificas para os investidores individuais, organizadas de
modo a estimular o acesso e a frequéncia da participagdo e com um rotei-
ro didatico de apresentagio.

Reunioes com analistas de mercado na Apimec, INI, bancos e institui-
coes gestoras de investimentos ou outro tipo de organizagio. Elas ofe-
recem ao investidor um panorama mais completo gragas a opinido e as
questoes levantadas pelos analistas.




2GUIA _
2 RELAGOES COM INVESTIDORES

Departamento de acionistas

O departamento de acionistas ¢ uma das principais ferramentas de prestacao de set-
vicos utilizadas pelo RI para cumprir sua fungao como elo intermediario entre a com-
panhia, seus acionistas ¢ demais stakeholders, e em seu relacionamento com o 6rgao

regulador.

Esse departamento deve estar capacitado para assegurar o atendimento aos acionistas
por meio da divulgacio de informagdes basicas, como posi¢des acionarias e eventos
corporativos, para prestar informacdoes internas e oferecer a CVM dados sobre o
perfil dos acionistas.

Geralmente, as companhias contratam institui¢ao fi-
nanceira autorizada pela CVM para a prestacio do i aUILdl Bl LT L)
servico de acdes escriturais, responsavel pela manu-  RElCELITHEN Ll R

tencio do livro de registro de agdes. Em caso de tet- totalmente incorporado pela
ceitizagdo, a companhia deve comunicar a institui¢ao areadeRl, internamente,
contratada as suas principais deliberacdes socictarias, JCAUECEEREEEIEEIENE
bem como manter os acionistas devidamente infor- JRCEECSLZILA

mados sobte o acesso a esse atendimento.
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‘que a cada dia surgem na internet) aceleram a ve-

informacGes e ampliam o seu alcance a um numero

panhias devem adotar praticas de divulgagdo de infor-
tarh aos investidores e potenciais investidores tomar deci-
da ou manutencio de posigdes a partir do fornecimento
lisponibilizadas simultaneamente para todos, assegurando o

ativo ao mercado.
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Desde 2005, com a criagao do Codim (www.codim.org.br), o debate sobre as me-
lhores praticas de divulgaciao de informacgdes pelas companhias abertas cresceu
e deve ser acompanhado atentamente pelos departamentos de RI. O sistema de
divulgacio deve ser eficiente para impedir a utilizacdo de informacio privilegiada
(insider information) e contribuir para que os pregos dos ativos reflitam o forneci-
mento de dados, de modo adequado, a todos os agentes.

CABE AO DEPARTAMENTO DE RI ORGANIZAR SEU TRABALHO DE MANEIRA A ATEN-
DER ADEQUADAMENTE A DEMANDA CADA VEZ MAIOR DOS ORGAQS REGULADO-
RES E AUTORREGULADORES, ACIONISTAS, INVESTIDORES, ANALISTAS, CLIENTES,
FORNECEDORES, INSTITUTOS, ORGANIZACOES NAO GOVERNAMENTAIS, MIDIA E
DEMAIS PUBLICOS DA COMPANHIA. Para isso, é essencial definir diretrizes obje-
tivas e estabelecer prazos e metas de realizagdo para cada etapa desse importante

trabalho.
Legislacao e principais regulamentos aplicaveis

Nesse contexto, destacam-se as obrigacdes das companhias relacionadas a divulga-
¢ao de informagdes trazidas pela Lei 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme
alterada (Lei das S.A.), e pelas instrugdes da CVM, conforme alteradas, dentre clas:
Instrucao CVM 358, de 3 de janeiro de 2002; Instrucao CVM 480, de 7 de dezem-
bro de 2009; ¢ Instrucio CVM 481, de 17 de dezembro de 20009.

A Instrucio CVM 358/02 dispde sobre a divulgacio de ato ou fato relevante relati-
vo as companhias abertas, disciplina a divulga¢do de informacdes na negociacdo de
valores mobilidrios e na aquisi¢ao ou aliena¢io de participacido aciondria relevante,
estabelece vedacoes e condi¢des para a negociacdo de acdes na pendéncia de ato
ou fato relevante nao divulgado ao mercado e trata das principais disposicdes que
devem constar nas politicas de negociacio e de divulgacio de ato ou fato relevante
de companhias abertas, dentre outros assuntos.

A Instru¢io CVM 480/09 dispoe sobre o registro de emissores de valores mo-
bilidrios junto a CVM e traz as principais obrigacGes das companhias relaciona-
das a divulgacdo e envio a CVM de informagoes periddicas (formulario cadastral,
formulario de referéncia, demonstracoes financeiras, formulario de demonstracoes
financeiras padronizadas (DFP), formulario de informacdes trimestrais (I'TR), do-
cumentos sobre assembleias gerais ordinarias, dentre outros) e informagdoes even-
tuais (documentos sobre assembleias gerais extraordindrias, atas das reunides do
conselho de administracdo, atas das reunides do conselho fiscal que aprovarem
pareceres, acordos de acionistas arquivados na sede da companhia, estatuto social
consolidado, dentre outros), além de outras providéncias.

A Instru¢ao CVM 480/09 ainda dividiu as companhias em duas categorias: ca-
tegorias A e B. As registradas na categoria A possuem regime completo de di-
vulgagio de informacdes, nao havendo qualquer restricao em relagdo a emissao
de valores mobiliarios. As registradas na categoria B, por outro lado, ndo podem
ofertar publicamente a¢des ou valores mobilidrios que embutam componentes
de risco variavel, como debéntures conversiveis ou permutaveis em a¢oes. Em
razdo disso, possuem regime parcial de divulgacdo de informacgoes, com diversas
isengdes em relacdo as informagdes que devem ser divulgadas pelas companhias
registradas na categoria A).

5c)
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Ja a Instrucdo CVM 481/09 regulamenta as informacdes que devem acompanhar
os anuncios de convocagio das assembleias gerais ordindrias e especiais de acio-
nistas, as informac¢oes ¢ documentos relativos as matérias a serem deliberadas nas
referidas assembleias, e, ainda, o procedimento para realizagdo de pedidos publicos
de procuracio para o exercicio do diteito de voto em assembleias.

Adicionalmente, o departamento de Relacoes com Investidores também deve dar
especial atencdo as orientagGes constantes nos oficios circulares emitidos regular-
mente pela Superintendéncia de Relagoes com Empresas (SEP) ¢ demais supe-
rintendéncias da CVM. Esses oficios circulares objetivam nortear as companhias
emissoras de valores mobilidrios admitidos a negociagdo em mercados regulamen-
tados sobre os principais procedimentos a serem observados quando da publicagio,
da divulgacio e do encaminhamento das informacoes periddicas e eventuais, bem
como seu conteudo, além de outros assuntos.

Ressalta-se que, caso a companhia tenha promovido sua adesdo a qualquer seg-
mento especial de listagem em bolsa de valores, também deverao ser observadas
as disposi¢oes especificas constantes do regulamento de listagem do respectivo
segmento, as quais, muitas vezes, estabelecem procedimentos adicionais a serem
observados pelo departamento de Relacoes com Investidores.

AS INFORMACOES CONSTANTES NO PRESENTE GUIA NAO SUBSTITUEM OU ESGOTAM
OS CONTEUDOS DAS NORMAS MENCIONADAS, OU AINDA, DE QUAISQUER OUTRAS
DISPOSICOES NORMATIVAS. A LEITURA ATENTA E A ADEQUADA COMPREENSAO DA
LEGISLACAO E DAS REGULAMENTACOES APLICAVEIS PELOS PROFISSIONAIS DE RELA-
COES COM INVESTIDORES SE FAZ FUNDAMENTAL E INDISPENSAVEL PARA O DESEN-
VOLVIMENTO DE SUAS ATIVIDADES.

Contetdo e forma das informacoes

As informacdes a serem divulgadas pelas companhias devem ser sempre verdadei-
ras, completas, consistentes e nao devem induzir o investidor a erro. Também ¢ ne-
cessario que se adote um padrio de linguagem que privilegie simplicidade, clareza,
objetividade e concisdao das informagdes, as quais devem ser divulgadas de forma
abrangente, equitativa, tempestiva e simultanea para todo o mercado.

Ademais, sempre que a informacao divulgada for valida apenas por determinado
prazo, este devera ser indicado. Ressalta-se também que as informagSes factuais de-
vem ser diferenciadas das interpretagdes, opinides, projecdes e estimativas e, sem-
ptre que possivel, vir acompanhadas da mengao de suas fontes.

As informacdes fornecidas pelas companhias devem ser uteis a avaliaciao dos valo-
res mobilidrios por elas emitidos. Nesse sentido, o principal objetivo de um sistema
de divulgacao de informacgoes eficiente esta em permitir aos investidores e poten-
ciais investidores que estes possam tomar decises de investimento a partir das
informacoes e dados disponibilizados ao mercado, os quais devem ser disponibili-
zados com base nas exigéncias da Lei das S.A. e das regulamenta¢oes emitidas pela
CVM e, quando for o caso, pelos 6rgios autorreguladores do mercado.
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Envio de informacées

As companhias devem enviar simultaneamente a CVM e as entidades administra-
doras do mercado na qual seus valores mobiliatios sejam admitidos a negociagdo as
informagdes relativas ao cumprimento das obrigaces periddicas e eventuais esta-
belecidas na Lei das S.A. e na regulamentacao editada pela CVM.

Adicionalmente, as companhias devem colocar e manter essas informagdes a disposi-
¢ao dos investidores em sua sede pelo prazo minimo de trés anos contados da data de
sua divulgacdo (a ndo ser que outro prazo seja exigido pela legislagio ou regulamen-
tacio aplicavel). Companhias registradas junto a CVM na categoria A (a qual autoriza
a negociacdo de quaisquer valores mobilidrios em mercados regulamentados) devem
ainda colocar e manter as informag¢Ses em sua respectiva pagina na internet também
pelo periodo minimo de trés anos contados da data de sua divulgacio.

O encaminhamento das informacées periddicas e eventuais deve ser feito da se-
guinte maneira:

* Pelo programa Empresas.net (download a ser realizado na pagina da CVM na
internet), devem ser encaminhados os seguintes documentos: formulario cadas-
tral, formulario de referéncia e formulirios DFP e ITR; e

* DPelo Sistema IPE (a ser acessado pela pagina da CVM na internet, ou ainda,
pela pagina da BM&FBOVESPA, ainda que a companhia nio tenha registro na
Bolsa), devem ser encaminhadas as demais informacoes peridédicas e as infor-
macoes eventuais.

O departamento de Relagdes com Investidores é peca-chave neste processo, sendo a
area da companhia responsavel por manter acompanhamento rigido de prazos e formas
de cumprimento de tais obrigacbes periddicas e eventuais, de modo a evitar atrasos
indesejados, ou ainda, a divulgacao de informagoes ao mercado de maneira indevida.

Obrigacgoes periddicas

Abaixo, encontram-se listadas as principais obrigacoes e aspectos a serem obser-
vados pelas companhias relacionados a divulgacio de informacoes periddicas, bem
como os principais documentos que se encaixam em referida categoria.

Formulario cadastral

O formulario cadastral ¢ um documento eletronico, de encaminhamento periédi-
co e eventual. Seu objetivo é reunir as informacoes sobre os dados e caracteristicas
principais da companhia ¢ dos valores mobiliarios emitidos.

A companhia devera proceder a atualizacdo do formuldrio cadastral sempre que
qualquer dos dados nele contidos for alterado, em até sete dias uteis contados do
fato que deu causa a referida alteraco.
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Adicionalmente, e independentemente dessa atualizacido, a COMPANHIA DEVERA
CONFIRMAR ANUALMENTE, ENTRE OS DIAS 1° E 31 DE MAIO, QUE AS INFORMA-
COES CONTIDAS NO FORMULARIO CADASTRAL CONTINUAM VALIDAS. Essa con-
firmacdo ¢ realizada mediante a entrega de nova versao do formulario cadastral no
periodo mencionado, ainda que este ja tenha sido entregue anteriormente.

O formulario cadastral deve ser preenchido e encaminhado a CVM por meio do pro-
grama Empresas.net. Ressalta-se que, independentemente da atualizagiao dos dados ca-
dastrais por meio do envio do formulario cadastral, os dados do diretor de Relagoes
com Investidores ou pessoa equiparada também devem ser atualizados no Sistema IPE.

Formulario de referéncia

O formulario de referéncia ¢ um documento eletronico, de encaminhamento pe-
riédico e eventual.

O conjunto de informagdes contido no formuldrio de referéncia deve ser um re-
trato verdadeiro, preciso e completo da situacio econdmico-financeira do emissor
e dos riscos inerentes as suas atividades ¢ dos valores mobiliarios por ele emitidos,
conforme consta da declaragio que o diretor presidente ¢ o diretor de Relagbes
com Investidores devem firmar pela companhia em beneficio do mercado. Nesse
sentido, os responsaveis pelo conteido do formulario de referéncia devem zelar
constantemente pela permanente qualidade e atualizacdo das informacdes ali des-
critas, sendo, para tanto, indispensavel a constante interagdo entre as diferentes
areas da companhia, com a participacdo ativa do departamento de Rela¢des com
Investidores, para assegurar a completude e qualidade do documento.

O formulario de referéncia deve ser integralmente atualizado e entregue anualmen-
te, em até cinco meses contados da data de encerramento do exercicio social da
companbhia.

As companhias também deverdo providenciar a reentrega do formulario de refe-
réncia devidamente atualizado na data de qualquer pedido de registro de distribui-
¢o publica de valores mobiliarios.

Adicionalmente, as companhias deverao proceder a atualizagdo do formula-
rio de referéncia, em ateé sete dias uteis contados da ocorréncia de qualquer
fato que dé ensejo a necessidade de atualizagdo, dentre eles:

Pelas companhias registradas na categoria A:
alteracao de administrador ou membro do conselho fiscal do emissor;
alteracgao do capital social;
emissao de novos valores mobiliarios, ainda que subscritos privadamente;
alteracao nos direitos e vantagens dos valores mobiliarios emitidos;
alteracao dos acionistas controladores, diretos ou indiretos, ou variagGes
€m suas posicoes acionarias iguais ou superiores a 5% de uma mesma
espécie ou classe de agoes do emissor;
quando qualquer pessoa natural ou juridica, ou grupo de pessoas repre-
sentando o mesmo interesse atinja participagao, direta ou indireta, igual
ou superior a 5% da mesma espécie ou classe de agoes do emissor, desde
que o emissor tenha ciéncia de tal alteragéo;
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variacoes na posicao acionaria das pessoas acima mencionadas superio-
res a 5% da mesma espécie ou classe de agoes do emissor, desde que o
emissor tenha ciéncia de tal alteracio;

incorporacao, incorporacao de agoes, fusao ou cisdo envolvendo o emissor;
alteracao em projecoes ou estimativas ou divulgagdo de novas projecdes
e estimativas;

celebracao, alteracao ou rescisdo de acordo de acionistas arquivado na
sede do emissor ou do qual o controlador seja parte referente ao exercicio
do direito de voto ou poder de controle do emissor; e

decretacao de faléncia, recuperagao judicial, liquidagao ou homologagio
judicial de recuperacao extrajudicial.

Pelas companhias registradas na categoria B:

alteracdo de administrador;

emissao de novos valores mobiliarios, ainda que subscritos privadamente;
alteracao dos acionistas controladores, diretos ou indiretos, ou variagées
€m suas posi¢oes acionarias iguais ou superiores a 5% da mesma espécie
ou classe de ag6es do emissor;

incorporacao, incorporagao de agoes, fusao ou cisio envolvendo o emissor;
alteracao nas projecoes ou estimativas ou divulgagio de novas projegoes
€ estimativas; €

decretacao de faléncia, recuperagao judicial, liquidagdo judicial ou ex-
trajudicial ou homologacio judicial de recuperacio extrajudicial.

O formulario de referéncia deve ser preenchido e encaminhado a CVM por meio
do programa Empresas.net. Para o seu correto preenchimento, recomenda-se a
leitura dos oficios circulares anualmente emitidos pela SEP, que trazem orientacoes
a esse respeito.

Demonstrag¢oes financeiras auditadas

As companhias devem entregar a CVM as DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E, SE
FOR O CASO, AS DEMONSTRACOES CONSOLIDADAS na mesma data em que estas
sdo colocadas a disposi¢ao do publico. Observa-se que a data de entrega nao podera
ultrapassar, no caso de emissores nacionais, trés meses do encerramento do exerci-
cio social e, no caso dos emissores estrangeiros, quatro meses do encerramento do
exercicio social.

As demonstracoes financeiras das companhias, independente de se tratar de emis-

sores nacionais ou estrangeiros, deverdo ser acompanhadas dos seguintes docu-

mentos:

* relatério da administragdo;

* parecer do auditor independente;

e parecer do consclho fiscal ou 6rgao equivalente, se houver, acompanhado de
eventuais votos dissidentes;

* proposta de orcamento de capital preparada pela administracio, se houver;
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* declaragao dos diretores de que reviram, discutiram e concordam com as opi-
nides expressas no parecer dos auditores independentes, informando as razoes,
em caso de discordancia;

* declaragao dos diretores de que reviram, discutiram e concordam com as de-
monstracoes financeiras; e

e relatorio anual resumido do comité de auditoria, se houver.

As DEMONSTRACOES FINANCEIRAS DOS EMISSORES NACIONAIS devem ser elabo-
radas de acordo com a Lei das S.A. e também com as normas expedidas pela CVM,
além de serem AUDITADAS POR AUDITOR INDEPENDENTE REGISTRADO JUNTO A
CVM.

A PUBLICACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS deve ocorrer até cinco dias

antes da realizagdo da assembleia geral ordinaria da companhia.

As demonstragdes devem estar a disposicdo dos acionistas na sede da companhia
com, no minimo, um més de antecedéncia em relacio a data marcada para a realiza-
¢ao da assembleia geral ordinaria, considerando-se atendida a exigéncia de disponi-
bilizacao se as demonstracoes forem divulgadas na pagina eletronica da companhia,
cabendo o seu arquivamento na CVM, pelo Sistema IPE, na mesma data®.

As publicacdes ordenadas pela Lei das S.A. devem ser feitas no érgao oficial da
Unido ou do Estado ou do Distrito Federal, conforme o lugar em que esteja situada
a sede da companhia, e também em outro jornal de grande circulagdo editado na lo-
calidade em que esta situada a sede da companhia. As publicacdes devem ser feitas
sempre no mesmo jornal, e qualquer mudanga nesse sentido devera ser precedida
de aviso aos acionistas no extrato da ata da AGO. Adicionalmente, ressalta-se que
as DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS também devem ser elabora-
das e publicadas.

Os emissores nacionais devem enviar 2 CVM as demonstracoes financeiras elabora-
das, conforme os critérios acima mencionados, por meio do Sistema IPE (categoria
Dados Econémico-Financeiros, tipo Demonstra¢oes Financeiras Anuais Comple-
tas). Quando do envio das demonstracdes financeiras, devem ser preenchidos os
campos referentes as datas e aos jornais das publicag¢des.

Ressalte-se que as demonstracdes financeiras e os demais documentos listados
anteriormente que devem acompanhd-las (relatério da administragio; parecer do
auditor independente; parecer do conselho fiscal ou 6rgao equivalente; proposta
de orgamento de capital preparada pela administracio; declaragdes dos diretores; e

' Nesse sentido, destaca-se que, por meio do Oficio-Circular/ CVM/SNC/SEP/ 002/2011, de 24 de janciro
de 2011, a CVM emitiu orientagio quanto a aspectos relevantes a serem observados na elaboracao das de-

monstracoes financeiras relativas aos exercicios iniciados a partir de 1° de janeiro de 2010.

2 A Lei das S.A. dispde sobre a necessidade de publicagio de antncios até um més antes da realiza¢io da
assembleia geral ordindria, comunicando que as demonstracoes financeiras se acham a disposi¢io dos acio-
nistas. Entretanto, caso a publicacio das demonstragoes financeiras seja feita com antecedéncia de um més da

data da assembleia geral ordindria, a publicacdo do mencionado anuncio torna-se desnecessaria.
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relatério anual resumido do comité de auditoria) devem ser apresentados em arqui-
vo unico, em formato doc ou pdf, sob a forma de caderno de auditor, nio sendo
admissivel o envio da versao digitalizada da publicagio em jornal ou por outros
formatos que dificultem sua leitura ou impressao.

Os emissores estrangeiros devem enviar a CVM as demonstracoes financeiras ela-
boradas de acordo com as normas contabeis internacionais emitidas pelo lasb, em
portugucs ¢ em moeda corrente nacional, pelo Sistema IPE (categoria Dados Eco-
némico-Financeiros, tipo Demonstracoes Financeiras em Padroes Internacionais,
espécie Demonstragdes Financeiras em IFRS).

As demonstracdes financeiras elaboradas de acordo com as normas contabeis do
pais de origem pertencente ao Mercosul devem ser enviadas a CVM, pelo Sistema
IPE (categoria Dados Econémico-Financeiros, tipo Demonstra¢des Financeiras
em Padroes Internacionais, espécie DFs — Mercosul com reconciliagio para IFRS).

Por fim, ¢ importante destacar que O ENVIO DO FORMULARIO DFP NAO DISPENSA
O ENVIO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS QUE SERVIRAM DE BASE PARA O
SEU PREENCHIMENTO.

Formulario de demonstracdes financeiras padronizadas (DFP)

O formulirio intitulado DEMONSTRACOES FINANCEIRAS PADRONIZADAS (DFP)
¢ um documento eletronico de encaminhamento periédico a CVM por meio do
programa Empresas.net.

O formulario DFP devera ser preenchido com os dados das demonstra¢Ses financei-
ras elaboradas de acordo com as regras contabeis aplicaveis a0 emissot, ¢ entregue:

* pelo emissor nacional, em até trés meses apds o encerramento do exercicio
social ou na mesma data do envio das demonstracoes financeiras, se este ocorrer
em data anterior; e

* pelo emissor estrangeiro, cm até quatro meses do encerramento do exercicio
social ou na mesma data do envio das demonstracoes financeiras, se este ocorrer
em data anterior.

O ENVIO DO FORMULARIO DFP - E DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS QUE
SERVIRAM DE BASE PARA SUA PRODUCAO - E OBRIGATORIO.

Caso a companhia divulgue PROJECOES, esta devera confrontar no campo Comen-
tario sobre o comportamento de proje¢des empresariais do formulario DFP as
projecoes divulgadas no formulario de referéncia com os resultados efetivamente
obtidos no trimestre, indicando as razbes para eventuais diferencas.
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Formulario de informacgoées trimestrais (ITR)

O FORMULARIO DE INFORMACOES TRIMESTRAIS (ITR) ¢ informacio periédica que

deve ser encaminhada 2 CVM por meio do programa Empresas.net.

O formulario ITR deve ser preenchido com os dados das informagées contabeis
trimestrais elaboradas de acordo com as regras contabeis aplicaveis ao emissor, ¢
entregue pelas companhias, independente de se tratar de emissores nacionais ou
estrangeiros, em até 45 dias apds o término de cada trimestre do exercicio social (a
excecdo do dltimo trimestre de cada exercicio®). No caso de haver alteragdo estatu-
taria que redunde em exercicio social maior ou menor do que um ano, a companhia
podera apresentar mais ou menos do que trés formularios I'TR em um mesmo
exercicio.

O FORMULARIO ITR DEVERA SER ACOMPANHADO DE RELATORIO DE REVISAO ES-
PECIAL, EMITIDO POR AUDITOR INDEPENDENTE REGISTRADO NA CVM. No caso
das companhias abertas registradas na categoria A, os formularios I'TR deverao con-
ter informagdes contabeis consolidadas sempre que tais companhias estejam obriga-
das a apresentar demonstracoes financeiras consolidadas, nos termos da Lei das S.A.

Caso a companhia divulgue projecoes, esta devera confrontar trimestralmente, no
campo apropriado do formulario ITR, as proje¢des divulgadas no formulario de
referéncia com os resultados efetivamente obtidos no trimestre, indicando as razoes
para eventuais diferencas.

Assembleias gerais

As assembleias gerais sio um instrumento imprescindivel para o processo de pat-
ticipagao dos acionistas nas deliberagbes que afetam as atividades das companbhias.
Em constante processo de aperfeicoamento, ¢ tendo em vista a ampliagao dos di-
reitos dos acionistas minoritatrios, cada vez mais, as assembleias gerais passam a ter
maior importancia e influéncia nas companhias.

Diante disso, o departamento de Relagoes com Investidores deve gerenciar novos desa-
fios na convocacio e na instalacio das assembleias, O QUE EXIGE ATENCAO CONSTAN-
TE AS DEMANDAS DOS ACIONISTAS E A DEFINICAO DE CRITERIOS MAIS ADEQUADOS
PARA FACILITAR A PARTICIPACAO DE UM PUBLICO CADA VEZ MAIS NUMEROSO, PRIN-
CIPALMENTE, NOS CASOS DE COMPANHIAS DE CAPITAL PULVERIZADO.

Anualmente, nos quatro primeiros meses seguintes ao término do exercicio social, a
companhia devera realizar ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA (AGO), com a finalidade
de tomar as contas dos administradores, examinar, discutir e votar as demonstra-
¢bes financeiras, deliberar sobre a destinacdo do lucro liquido do exercicio ¢ a dis-
tribuigao de dividendos, e eleger os administradores e, se for o caso, os membros
do conselho fiscal.

3 Ressalta-se que as informagoes relacionadas ao ultimo trimestre de cada exercicio social estardo obrigatoria-
mente incluidas no formulario DFP, que abrange todo o exercicio social.
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A ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA (AGE) devera ser convocada para a delibe-
racio de outras matérias que nio as listadas anteriormente®. Pode haver a convoca-
cdo e realizacio cumulativa de ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA E EXTRAORDINARIA
(AGO/E), desde que convocadas simultaneamente e realizadas no mesmo local, data
e hora, além de instrumentalizadas em ata tnica.

Os administradores devem comunicar, em até um més antes da data marcada para
a realizacdo da AGO, que se acham a disposi¢ao dos acionistas os seguintes docu-
mentos: (i) relatério da administracio sobre os negdcios sociais e os principais fatos
administrativos do exercicio findo; (ii) copia das demonstracoes financeiras; (iii) pa-
recer dos auditores independentes, se houver; (iv) parecer do conselho fiscal, inclu-
sive votos dissidentes, se houver; e (v) demais documentos pertinentes a assuntos
incluidos na ordem do dia. Os anincios deverdo especificar, ainda, os locais onde
os acionistas poderdo obter copias desses documentos, sendo que os documentos
pertinentes a assuntos incluidos na ordem do dia da AGO devem ser postos a dis-
posi¢ao dos acionistas na sede da empresa. Adicionalmente, a companhia devera
publicar os documentos citados nos itens (i) a (iii) com, no minimo, cinco dias de
antecedéncia da data marcada para a realizacdo da assembleia geral. A publicagio
dos andncios ¢ dispensada quando os documentos citados nos itens (i) a (iii) forem
publicados até um més antes da data marcada para a realizagdo da AGO.

Ainda, a assembleia geral que reina a totalidade dos acionistas podera considerar
sanada a falta de publicacdo dos referidos anuncios ou a inobservancia dos prazos
acima referidos (contudo, a publicacio dos documentos antes da realizacdao da as-
sembleia nio perde seu carater obrigatério).

EM RELACAO AOS DOCUMENTOS E AS INFORMAGOES MINIMAS QUE DEVERAO
SER DISPONIBILIZADOS AOS ACIONISTAS QUANDO DA CONVOCAGAO DA ASSEM-
BLEIA GERAL, AS COMPANHIAS ABERTAS DEVERAO ATENTAR AINDA PARA AS DIS-
POSICOES CONSTANTES DA INSTRUGCAO CVM 481/09.

Nesse sentido, adicionalmente, as companhias deverdo fornecer, até um més antes
da data marcada para realizagao da AGO, os seguintes documentos, os quais deve-
rao ser disponibilizados aos acionistas por meio de sistema eletronico na pagina da
CVM na internet:

* Relatério da administraciao sobre os negocios sociais e os principais fatos adminis-
trativos do exercicio findo (incluido nas demonstracoes financeiras e no formu-
lario DFP);

* Copia das demonstracdes financeiras (encaminhadas pelo Sistema IPE);

* Comentario dos administradores sobre a situacdo financeira da companhia (Co-
mentarios dos Diretores) (enviado, pelo Sistema IPE, na categoria Assembleia,
tipo AGO ou AGO/E, espécie Proposta da Administracio, assunto Comentario
dos administradores sobre a situagdo financeira da companhia);

4 A realizacio de assembleia geral extraordinaria (AGE) ¢ considerada como obrigacao eventual das compa-
nhias abertas. Entretanto, visando a ado¢do de uma sistematica pratica e simplificada para este Guia, optamos
por consolidar as informacoes de maior pertinéncia relacionadas a AGE com as informacdes relacionadas

a AGO.

54/
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e Parecer dos auditores independentes (incluido nas demonstracoes financeiras e no
formulario DFP);

* Parecer do conselho fiscal, inclusive votos dissidentes, se houver (incluido nas de-
monstragdes financeiras, e encaminhado pelo Sistema IPE, na categoria Reunido
da Administracao, tipo Conselho Fiscal, espécie Ata, assunto Parecer acerca das
Demonstrages Financeiras);

e Formulario DFP (encaminhado pelo programa Empresas.Net);

* Proposta de destinacio do lucro liquido do exercicio® que contenha, no minimo,
as informacdes indicadas no Anexo 9-1-IT da Instrugio CVM 481/09, a qual nio
deve se restringir apenas a enumeragao dos itens a serem submetidos a delibera-
¢do assemblear (encaminhada pelo Sistema IPE pela categoria Assembleia, tipo
AGO ou AGO/E, espécie Proposta da administracio, assunto Destinacio dos
Resultados); e

* Parecer do comité de auditoria, se houver (encaminhado pelo Sistema IPE pela ca-
tegoria Reunido da Administracio, tipo Comité de Auditoria, espécie Ata, assunto
Parecer acerca das Demonstracdes Financeiras).

Nos casos em que a assembleia geral for convocada para deliberar sobre certas
matérias, deverio ser fornecidos documentos e informacées adicionais, necessatios
a sua compreensao.

Nesse sentido, deverdo ser observadas as disposi¢des da Instrucdo CVM 481/09,
em relacio aos documentos e informagoes que devem ser fornecidos, sempre
que a assembleia geral for convocada para deliberar sobre determinadas matérias
especificas, a saber:

* ecleicao de administradores ou membros do conselho fiscal;

* reforma de estatuto;

* fixacdo da remuneracio dos administradores;

* aprovagao de plano de remuneragao com base em agoes;

* deliberagio sobtre aumento de capital;

* deliberacao sobre emissao de debéntures ou bonus de subscricio

* deliberacio sobte a reducio de capital;

¢ deliberagao sobre a criacio de agGes preferenciais ou alteracio nas preferéncias, van-
tagens ou condicoes de resgate ou amortizacao das a¢des preferenciais;

* deliberagio sobre reducio do dividendo obrigatério;

* deliberagio sobre aquisi¢ao do controle de outra sociedade;

* deliberagdo sobre matéria que dé ensejo a direito de recesso; ou

* escolha de avaliadores, em decorréncia da presenca dessas matérias na ordem do dia.

A CONVOCACAO DE ASSEMBLEIA GERAL de companhia aberta deve ser realizada
mediante anincio publicado por trés vezes, no minimo, contendo, além do local,
data e hora da assembleia, 2 ordem do dia, e, no caso de reforma do estatuto, a

5 O Colegiado da CVM tem entendido que as companhias que tenham apurado prejuizo no exercicio devem
ser dispensadas da apresentacio das informagdes indicadas no Anexo 9-1-1I da Instrugio CVM  481/2009,
conforme voto da Diretora Relatora Luciana Dias no ambito do Processo CVM RJ2010-14687, julgado em

27 de setembro de 2010.
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indica¢do da matéria (além das informacdes exigidas pela Instrucio CVM 481/09),
sendo o prazo de antecedéncia da primeira convocagiao de 15 dias e o da segunda
convocagao (caso nao ocorra a AGO em primeira convoca¢do), de oito dias.

Os EDITAIS DE CONVOCAGCAO DAS ASSEMBLEIAS GERAIS devem enumerar expressa-
mente na ordem do dia todas as matérias a serem deliberadas, sendo vedada a utilizagio
da rubrica assuntos gerais para matérias que dependam de deliberacio assemblear.

No caso de assembleias destinadas a eleicado de membros para o conselho de ad-
ministracdo, o PERCENTUAL MINIMO DE PARTICIPACAO NO CAPITAL VOTANTE NE-
CESSARIO A REQUISICAO DA ADOGAO DE VOTO MULTIPLO dever constar obriga-

toriamente do edital de convocacio.

No mesmo dia de sua publicagio pela imprensa, DEVERA SER ENCAMINHADA A
CVM COPIA DO EDITAL DE CONVOCAGAO DA AGO, por meio do Sistema IPE (ca-
tegotia Assembleia, tipos AGO ou AGO/E, espécie Edital de Convocagio).

E importante destacar que a Lei das S.A., com as alteracdes promovidas pela Lei
12.431, de 24 de junho de 2011, passou a permitir que OS ACIONISTAS PARTICIPEM
EVOTEM A DISTANCIA EM ASSEMBLEIAS GERAIS, nos termos da regulamentagio a
ser emanada da CVM. Embora a referida regulamentagio ainda nao tenha sido emi-
tida, ressalta-se que, conforme consta do Oficio-Circular/CVM/SEP/002/2012,
a CVM ja manifestou a imprensa que nao ha impedimento a que as companhias
realizem assembleia em que se faca uso do voto a distancia. Para tanto, orienta-se
que as companhias assegurem-se de que os meios escolhidos para conferir o voto
a distancia sejam disponibilizados a todos os acionistas; preservem a seguranca
das votagdes, inclusive possibilitando a verificagdo da qualidade de acionista das
pessoas que exercerdo o direito de voto; e garantam a possibilidade de posterior
verificacao da forma como cada acionista votou.

Os SUMARIOS DE DECISOES DAS ASSEMBLEIAS (que tratam apenas do resultado
das deliberagbes da assembleia) deverao ser enviados pelo Sistema IPE no mesmo
dia de sua realizacio.

As ATAS DE ASSEMBLEIAS devem ser enviadas pelo Sistema IPE em até sete dias

uteis de sua realizacdo, com indica¢do de datas e jornais de sua publicagio.

Caso a companhia entregue a ata da assembleia geral completa no mesmo dia de
sua realizagdo, a entrega do sumario das decisoes ¢ dispensada. Para tanto, deverdo
acompanhar a ata da assembleia geral, no mesmo arquivo, os eventuais pareceres ¢
manifestacoes de votos dissidentes, bem como todos os documentos nela referen-
ciados e relacionados as deliberacoes da assembleia.

Adicionalmente, sempte que possivel, as atas de AGO arquivadas na CVM deverao
conter também a lista de presenca, com qualificacio dos acionistas ¢ a discrimina-
¢ao da quantidade, espécie e classe de a¢oes detidas por cada um.
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Como se v¢, as companhias abertas tém o importante desafio de munirem-se de
todas as cautelas para a disponibilizacdo tempestiva de informacSes completas e
verdadeiras aos seus acionistas, permitindo que estes possam efetuar suas tomadas
de decisGes em assembleia de maneira fundamentada, prezando pelo melhor inte-
resse da companhia.

Obrigacgoes eventuais

Abaixo, encontram-se as principais obrigaces e aspectos a serem observados pelas com-
panhias relacionadas a divulgacio de informagdes eventuais, bem como os principais do-
cumentos que se encaixam na referida categoria.

Atas das reunioes do conselho de administracao e do conselho fiscal

As companhias registradas na categoria A deverdo encaminhar, por meio do Sistema IPE,
as seguintes informacdes: atas das REUNIOES DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO (RCA),
desde que contenham deliberacdes destinadas a produzir efeitos perante terceiros, em até
sete dias Uteis contados de sua realizacio; e atas das REUNIOES DO CONSELHO FISCAL
(RCF) que aprovarem pareceres, em até sete dias tteis contados da data de divulgagio do
ato ou fato objeto do parecet.

As companhias registradas na categoria B deverdao encaminhar, por meio do Sistema IPE,
os extratos de atas de reunides do conselho de administragio cujas ordens do dia con-
tenham matérias que possam afetar os direitos ou a cotagdo dos valores mobilidrios do
emissor admitidos a negociacdo em mercados regulamentados de valores mobilidrios, em
até sete dias uteis contados de sua realizacio.

Havendo votos em contratio, o conteudo das atas de reunides da administracio deve
informar os motivos que levaram a tais votos divergentes, bem como devem conter even-
tuais manifesta¢oes individuais que tenham sido apresentadas por parte de seus membros,
nos casos em que tais informagdes possam influenciar a decisao dos investidores.

Acordos de acionistas e outros pactos societarios

As companhias registradas na categoria A deverdo encaminhar a CVM, por meio do
Sistema IPE, respectivamente, ACORDOS DE ACIONISTAS e outros pactos societa-
rios arquivados na companhia, em até sete dias uteis contados de seu arquivamento;
bem como informacdes sobre acordos de acionistas dos quais o controlador ou
controladas e coligadas do controlador sejam parte, a respeito do exercicio de direi-
to de voto na companhia ou da transferéncia dos valores mobiliarios da companhia,
contendo, no minimo, a data de assinatura, o prazo de vigéncia, as partes e a descri-
¢ao das disposicdes relativas a companhia.

Quaisquer alteracoes em cldusulas de acordos de acionistas e outros pactos so-
cietarios, ou ainda, sua extincao em funcao de termo ou condicio resolutiva, ou
a celebracio de novo acordo de acionistas, implicam a atualizacdo dos referidos
documentos junto a CVM.
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Estatuto social consolidado

As companbhias registradas na categoria A devem apresentar seus ESTATUTOS 5O-
CIAIS CONSOLIDADOS em até sete dias uteis contados da data da assembleia que
deliberar pela alteracao dos mesmos. O envio deve ser realizado por meio do Siste-
ma IPE (categoria Estatuto Social).

Este procedimento também ¢ recomendavel as companhias registradas na categoria
B, ainda que ndo haja disposicdo regulamentar que determine que devam cumprir
com referida obrigacao.

Divulgacao de ato ou fato relevante

Considera-se ATO OU FATO RELEVANTE qualquer decisdo de acionista controlador,
deliberacio da assembleia geral ou dos 6rgaos de administracdo da companhia
aberta, ou qualquer outro ato ou fato de carater politico-administrativo, técnico,
negocial ou econémico-financeiro ocorrido ou relacionado aos seus negdcios que
possa influir de modo ponderavel na cotagido dos valores mobilidrios de emissao
da companhia aberta ou a eles referenciados; na decisio dos investidores de com-
prar, vender ou manter aqueles valores mobiliarios; ou na decisdo dos investidores
de exercer quaisquer direitos inerentes a condi¢ao de titular de valores mobiliarios
emitidos pela companhia ou a eles referenciados.

Seguem exemplos de atos ou fatos potencialmente relevantes.

Assinatuta de acordo ou contrato de transferéncia do controle acionario
da companhia, ainda que sob condi¢do suspensiva ou resolutiva.
Mudanca no controle da companhia, inclusive por meio de celebragio,
alteracao ou rescisao de acordo de acionistas.

Celebracao, alteragao ou rescisao de acordo de acionistas em que a com-
panhia seja parte ou interveniente, ou que tenha sido averbado no livro
proprio da companhia.

Ingresso ou saida de s6cio que mantenha, com a companhia, contrato ou
colaboracao operacional, financeira, tecnolégica ou administrativa.
Autorizacao para negociacao dos valores mobiliarios de emissido da com-
panhia em qualquer mercado, nacional ou estrangeiro;

Decisao de promover o cancelamento de registro da companhia aberta.
Incorporacao, fusao ou cisiao envolvendo a companhia ou empresas liga-

das.

Transformacgao ou dissolugdo da companhia.

Mudanca na composi¢ao do patriménio da companhia.

Mudancga de critérios contabeis.

Renegociagao de dividas.

Aprovacao de plano de outorga de opgdao de compra de agoes.

Alteracao nos direitos e vantagens dos valores mobiliarios emitidos pela
companhia.

Desdobramento ou grupamento de agdes ou atribuicdo de bonificagio.
Aquisicao de acoes da companhia para permanéncia em tesouraria ou
cancelamento, e alienagdo de agbes assim adquiridas.
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Celebracao ou extincao de contrato, ou o insucesso na sua realizacio,
quando a expectativa de concretizagio for de conhecimento publico.
Aprovacao, alteracao ou desisténcia de projeto ou atraso em sua implan-
tacgio.

Inicio, tetomada ou paralisacao da fabricagao ou comercializagdo de pro-

duto ou da prestagio de servigo.

Descoberta, mudanc¢a ou desenvolvimento de tecnologia ou de recursos
da companhia.

Modificagao de projegoes divulgadas pela companhia.

Impetracao de concordata, requerimento ou confissao de faléncia ou pro-
positura de acao judicial que possa vir a afetar a situagio econémico-
-financeira da companbhia.

Cabe ao Diretor de Relagdes com Investidores divulgar e comunicar a CVM e, se
for o caso, a bolsa de valores e entidade do mercado de balcio organizado em que
os valores mobilidrios de emissio da companhia sejam admitidos a negociagao,
qualquer ato ou fato relevante ocorrido ou relacionado aos negdcios da companhia,
bem como garantir sua ampla e imediata disseminacao simultaneamente em todos
os mercados em que tais valores mobiliarios estejam admitidos a negociacao. As
comunicagdes relativas a ato ou fato relevante deverao ser encaminhadas pelo Dire-
tor de Relagdes com Investidores da companhia a CVM por meio do Sistema IPE.

Sempre que possivel, A DIVULGACAO DO ATO OU FATO RELEVANTE DEVE SER FEI-
TA ANTES DO INICIO OU APOS O ENCERRAMENTO DOS NEGOCIOS NAS BOLSAS
DE VALORES E ENTIDADES DO MERCADO DE BALCAO ORGANIZADO (inclusive es-
trangeiras) em que os valores mobilidrios de emissdo da companhia sejam admiti-
dos a negociagdo. Caso seja imperativo que a divulgacdo de ato ou fato relevante
ocorra durante o horario de negociacio, o Diretor de Relagdes com Investidores
podera solicitar a suspensio da negociagao dos valores mobilidrios de emissao da
companbhia.

Embora os deveres de divulgacio e comunicagao de atos ou fatos relevantes sejam
atribuidos ao Diretor de Relagoes com Investidores, cumpre destacar que, caso
os acionistas controladores, diretores, membros do conselho de administracao, do
conselho fiscal e de quaisquer 6rgdos com fungdes técnicas ou consultivas, criados
por disposicao estatutaria, tenham conhecimento pessoal de ato ou fato relevante
e constatem a omissdo do Diretor de Relagdes com Investidores no cumprimento
de seu dever de comunicacio e divulgagio da referida informagao, estes somente
se eximirdo de responsabilidade caso comuniquem imediatamente o ato ou fato
relevante a CVM.

Adicionalmente, ressalta-se que os administradores de companhia aberta sio obri-
gados a comunicar imediatamente a bolsa de valores ¢ a divulgar pela imprensa
qualquer deliberacao da assembleia geral ou dos 6rgaos de administracio da com-
panhia, ou fato relevante ocorrido em seus negdcios, que possam influir, de modo
ponderavel, na decisao dos investidores do mercado de vender ou comprar valores
mobiliarios emitidos pela companhia.
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Excepcionalmente, OS ATOS OU FATOS RELEVANTES PODEM DEIXAR DE SER DI-
VULGADOS SE OS ACIONISTAS CONTROLADORES OU OS ADMINISTRADORES
ENTENDEREM QUE SUA DIVULGACAO PORA EM RISCO INTERESSE LEGITIMO DA
COMPANHIA. Nesses casos, podera ser dirigido ao Presidente da CVM requerimen-
to de excecdo a imediata divulgacido, em envelope lacrado, no qual deve constar a
palavra Confidencial.

Entretanto, NA HIPOTESE DE A INFORMACAO ESCAPAR DO CONTROLE OU SE
OCORRER OSCILACAQ ATIPICA NA COTACAO, PRECO OU QUANTIDADE NEGOCIA-
DA DOS VALORES MOBILIARIOS DE EMISSAO DA COMPANHIA ABERTA OU A ELES
REFERENCIADQOS, ESSAS PESSOAS FICAM OBRIGADAS A, DIRETAMENTE OU POR
MEIO DO DIRETOR DE RELACOES COM INVESTIDORES, DIVULGAR IMEDIATAMENTE
O ATO OU FATO RELEVANTE.

Ainda, HAVENDO OSCILACAO ATIPICA NA COTACAO, PRECO OU QUANTIDADE
NEGOCIADA DOS VALORES MOBILIARIOS DE EMISSAO DA COMPANHIA OU A ELES
REFERENCIADOS, O DIRETOR DE RELACOES COM INVESTIDORES DEVERA INQUIRIR
AS PESSOAS COM ACESSO A MATERIAS QUE POSSAM CONSTITUIR ATOS OU FATOS
RELEVANTES, COM O OBJETIVO DE AVERIGUAR SE ESTAS TEM CONHECIMENTO DE
INFORMACOES QUE DEVAM SER DIVULGADAS AO MERCADO.

A decisio quanto a divulgacdo de atos ou fatos relevantes ¢ de competéncia da
propria administracdo da companhia, cabendo a CVM zelar pela qualidade das in-
formagdes levadas a mercado, privilegiando a transparéncia (full disclosure) e coi-
bindo a assimetria de informagdes. Nesse sentido, ressalta-se que A CVM PODERA
DETERMINAR DIVULGAGAO, CORRECAO, ADITAMENTO OU REPUBLICACAO DE IN-
FORMAGCAQ SOBRE O ATO OU FATO RELEVANTE.

Adicionalmente, A CVM, BEM COMO A BOLSA DE VALORES OU A ENTIDADE DO
MERCADO DE BALCAO ORGANIZADO EM QUE OS VALORES MOBILIARIOS DE EMIS-
SAO DA COMPANHIA SEJAM ADMITIDOS A NEGOCIACAO PODEM, A QUALQUER
TEMPO, EXIGIR DO DIRETOR DE RELACOES COM INVESTIDORES ESCLARECIMENTOS
ADICIONAIS A COMUNICACAO E A DIVULGAGAO DE ATO OU FATO RELEVANTE.

A DIVULGAGAO DE ATOS OU FATOS RELEVANTES DEVERA OCORRER POR MEIO DE
ENVIO VIA SISTEMA IPE E POR PUBLICACAO NOS JORNAIS DE GRANDE CIRCULA-
CAO UTILIZADOS HABITUALMENTE PELA COMPANHIA. E permitida a publicacio
de ato ou fato relevante de forma resumida, com a indica¢do das paginas na inter-
net, onde a informacgao completa devera estar disponivel a todos os investidores,
em teor no minimo idéntico aquele remetido a CVM, a bolsa de valores ou a enti-
dade do mercado de balcio organizado em que os valores mobilidrios de emissao
da companhia sejam admitidos a negociagio. B dispensavel a publicagio em 6rgio
oficial da Unido, do Estado ou do Distrito Federal, conforme a localidade em que
esteja situada a sede da companhia.

O envio do ato ou fato relevante a CVM, por intermédio do Sistema IPE (categoria
Fato Relevante), deve ocorrer no dia util anterior ou no mesmo dia de sua divulga-
¢ao pela imprensa, informando-se os respectivos locais e datas de publicacio.
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Adicionalmente, o Sistema IPE dispde de duas OUTRAS CATEGORIAS para a di-
vulgagio de informagdes pelas companhias, as quais deverdo ser utilizadas de
acordo com o conteudo da informacio a ser divulgada. Trata-se das categorias

COMUNICADO AO MERCADO e AVISO AOS ACIONISTAS.

A CATEGORIA COMUNICADO AO MERCADO deve ser utilizada para a divulga-
¢ao de determinadas pegas, tais como comunicados de aquisi¢io ou de alienacio
de participacoes relevantes, esclarecimentos prestados pelas companhias sobre
consultas formuladas pela CVM ou pela bolsa de valores na qual os valores mo-
biliarios de sua emissao estejam admitidos a negocia¢ao, ou ainda, materiais divul-
gados em reunides com analistas e outras informag¢des nao caracterizadas como
ato ou fato relevante, que a companhia entenda como uteis aos acionistas ou ao
mercado. Nio ¢ necessaria a publicagio de comunicados ao mercado em jornal
de grande circulagdo ou em 6rgao oficial da Unido, do Estado ou do Distrito
Federal, bastando sua divulgacdo no Sistema IPE.

A CATEGORIA AVISO AOS ACIONISTAS deve ser utilizada para a divulgacao dos
anuncios cuja publica¢do ¢é dispensada nas situagdes previstas na Lei das S.A. ou
de outros avisos que a companhia entenda como uteis de serem divulgados aos
acionistas, tais como aqueles relativos a procedimentos que devem ser adotados
no pagamento de dividendos ou de juros sobre capital préprio. Além de dispo-
nibilizados no Sistema IPE, os avisos aos acionistas devem ser publicados no
jornal de grande circulacio utilizado pela companhia e no 6rgio oficial da Unido,
do Estado ou do Distrito Federal, conforme a localidade em que esteja situada a
sede da companhia.

Informacgobes sobre negociagdes de administradores e pessoas ligadas

Os diretores, membros do conselho de administragdo, do conselho fiscal e de quais-
quer 6rgaos com funcgdes técnicas e consultivas criados por disposicdo estatutaria das
companhias FICAM OBRIGADOS A INFORMAR A COMPANHIA A TITULARIDADE E AS
NEGOCIACOES REALIZADAS COM VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS POR ESTAS, SUAS
CONTROLADORAS OU SUAS CONTROLADAS (nestes dois dltimos casos, desde que se
trate de companhias abertas), na forma prevista no artigo 11 da Instru¢io CVM 358/02.

As pessoas mencionadas no paragrafo anterior devem realizar referida comunicagao
também em relagdo aos valores mobilidrios que sejam de propriedade de conjuge do
qual néo estejam separados judicialmente, de companheiro, de qualquer dependente
incluido em sua declaragdao anual de imposto sobre a renda, e de sociedades por elas
controladas direta ou indiretamente.

A referida comunicac¢io deve ter o conteudo minimo previsto no paragrafo 3° do arti-
go 11 da Instrugio CVM 358/02 e devera ser efetuada no prazo de cinco dias ap6s a
realizagao de cada negdcio; no primeiro dia util apos a investidura no cargo; e quando
da apresentacio da documentacio para o registro da companhia como aberta.
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O DIRETOR DE RELACOES COM INVESTIDORES DEVERA ENCAMINHAR TAIS INFOR-
MACOES A CVM E, SE FOR O CASO, AS BOLSAS DE VALORES OU AS ENTIDADES DO
MERCADO DE BALCAO ORGANIZADO EM QUE AS ACOES DA COMPANHIA SEJAM
ADMITIDAS A NEGOCIACAOQ, no prazo de até dez dias apds o término de cada més
em que se verificarem alteragoes das posi¢oes detidas ou do més em que ocorrer a
investidura no cargo das pessoas citadas’. O referido encaminhamento deve ser reali-
zado pelo Sistema IPE (categoria Valores Mobilidrios Negociados e detidos (artigo 11
da Instr. CVM 358), tipo Posi¢ao Consolidada e Posicao Individual).

Destaca-se que O ENCAMINHAMENTO DESSAS INFORMAGOES DEVE SER REALIZA-
DO DE FORMA INDIVIDUAL E CONSOLIDADA POR ORGAO DA COMPANHIA, SENDO
QUE APENAS AS POSICOES CONSOLIDADAS FICARAO DISPONIVEIS AO PUBLICO
EXTERNO NO SISTEMA IPE. Para tanto, as informagGes devem ser enviadas em apenas
dois arquivos, sendo que um deve conter os formularios das posicoes individuais ¢ o
outro, as posicoes consolidadas de cada érgio.

Comunicacdes sobre aquisicao ou alienacao de participacao acionaria
relevante

Qualquer pessoa natural ou juridica, ou ainda, grupo de pessoas agindo em con-
junto ou representando um mesmo interesse que adquirir, alienar ou atingir parti-
cipagao, direta ou indireta, que corresponda a 5% ou mais de espécie ou classe de
acoes (ainda que por meio de empréstimo de agoes), ou de direitos sobre as ages,
devera comunicar a companhia a alteragao em sua participacdo imediatamente apos
a operagao.

Também estdo igualmente obrigadas a comunicacao das mesmas informacoes as
pessoas ou grupos de pessoas representando um mesmo interesse, titulares de 5%
ou mais da espécie ou classe de a¢oes, ou de direitos sobre as agdes, a cada vez que
a referida participacio se eleve ou se reduza em 5% do total da espécie ou classe
de ac¢oes.

Para fins de cumprimento as obrigagées mencionadas, nos termos do Ofi-
cio Circular/CVM/SEP/002/2012, devem ser considerados como objeto da

participagio relevante:

acoes (ainda que por meio de propriedade de agoes adquiridas por emprés-

timo);

debéntures conversiveis em agoes;

bonus de subscrigio;

direitos de subscri¢do de agées;

opgoes de compra de agdes;

certificados de deposito de acoes (Brazilian Depositary Receipts — BDR);

¢ Por meio do Oficio Circular/CVM/SEP/002/2012, a CVM solicita que as companhias enviem de forma
voluntaria os referidos formularios, mesmo nos meses em que nao tenha havido movimentagoes ou altera-
¢Oes nas posicoes das pessoas referidas no artigo 11. Nesses casos, os formularios devem ser preenchidos
com a informagdo de que, naquele periodo, nao houve negociacao com valores mobiliarios de emissao da
companbhia, suas controladas, controladoras ou coligadas, com a repeticio dos valores do saldo inicial no

saldo final.

52/
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s American Depositary Receipts (ADR), Global Depositary Receipts (GDR)
€ outros valotes mobiliarios emitidos e/ou listados no extetriot, representa-
tivos de acoes de companhias abertas brasileiras;

quaisquer outros valores mobiliarios representativos ou passiveis de con-
versao em acoes ou ainda quaisquer contratos que possam resultar no exer-
cicio de direitos que tenham como base agGes de emissdo de companhia
aberta.

A referida comunicacio deve conter as seguintes informagoes:

* nome ¢ qualificagio do adquirente, indicando o nimero de inscricdo no Cadas-
tro Nacional de Pessoas Juridicas (CNPJ) ou no Cadastro de Pessoas Fisicas
(CPE);

* objetivo da participagdo e quantidade visada, contendo, se for o caso, declara¢io
do adquirente de que suas compras ndo objetivam alterar a composi¢do do con-
trole ou a estrutura administrativa da sociedade;

* numero de a¢odes, bonus de subscricao, bem como de direitos de subscricao de
acoes e de opgdes de compra de agles, por espécie e classe, ja detidos, direta ou
indiretamente, pelo adquirente ou pessoa a ele ligada;

e numero de debéntures conversiveis em acdes, ja detidas, direta ou indiretamente,
pelo adquirente ou pessoa a ele ligada, explicitando a quantidade de agdes objeto
da possivel conversio, por espécie e classe; e

* indicacdo de qualquer acordo ou contrato regulando o exercicio do direito de
voto ou a compra e venda de valores mobiliarios de emissao da companhia.

Ressalta-se que a referida obrigacdo de comunicagido aplica-se tanto as negociacoes
realizadas em bolsa de valores e em mercado de balcdo, organizado ou nio, quanto
as realizadas sem a interveniéncia de institui¢do integrante do sistema de distribui-
¢ao no Brasil e no exterior; e estende-se as negociagdes realizadas direta ou indi-
retamente, quer tais negociacoes se deem por meio de sociedade controlada, quer
por meio de terceiros com quem for mantido contrato de fidtcia ou administracao
de carteira ou agdes. Nao sio consideradas negociagoes indiretas aquelas realizadas
por fundos de investimento, desde que tais fundos nao sejam exclusivos, nem as
decisbes de negociacao do administrador possam ser influenciadas pelos cotistas.

Em regra, o aumento de participagio superior a 5% nao necessita ser publicado na
imprensa. A referida obrigacdo deve ocorrer apenas nos casos em que a aquisicao
resulte ou tenha sido efetuada com o objetivo de alterar a composi¢iao do controle
ou a estrutura administrativa da sociedade; e a aquisi¢ao gere a obrigacdo de realiza-
¢ao de oferta publica, nos termos da Instrucao CVM 361, de 5 de marco de 2002.
Nesses casos, além de enviar a companhia a declaragdio mencionada, o adquirente
devera promover a sua publicagio pela imprensa.

AS DECLARACOES DE AQUISICAO OU DE ALIENACAO DE PARTICIPACAO ACIONA-
RIA RELEVANTE DEVERAO SER ENCAMINHADAS AO DIRETOR DE RELACOES COM
INVESTIDORES DA COMPANHIA, O QUAL, NO MOMENTO DE SEU RECEBIMENTO,
DEVERA ENCAMINHA-LAS A CVM POR MEIO DO SISTEMA IPE, AINDA QUE INCOM-
PLETAS (categoria Comunicado ao Mercado, tipo Aquisicio/Alienacio de Partici-
pacdo Acionaria (artigo 12 da Instrucdo CVM 358) e espécie Declaracio de aliena-
¢o de participagdo acionaria relevante — artigo 12, paragrafo 4°, da Instrucdio CVM
358/02 ou Declaragio de aquisicio de participacdo acionaria relevante — artigo 12
da Instrucio CVM 358/02).



Nos casos em que as declaracoes tenham sido objeto de publicacio, deverdo ser
informadas as datas e os jornais em que a publicacio tiver sido efetivada.

O DIRETOR DE RELACOES COM INVESTIDORES TAMBEM DEVERA PROMOVER A
ATUALIZACAO DAS INFORMACOES PRESTADAS SOBRE O ASSUNTO NO FORMU-
LARIO DE REFERENCIA DA COMPANHIA.

Politica de Divulgacao de Ato ou Fato Relevante

A POLITICA DE DIVULGACAO DE ATO OU FATO RELEVANTE ¢ documento de carater
OBRIGATORIO a todas as companbhias registradas na CVM, que deve contemplar
OS PROCEDIMENTOS RELATIVOS A MANUTENCAO DE SIGILO ACERCA DAS INFOR-
MACOES RELEVANTES NAO DIVULGADAS PELA COMPANHIA, observadas as regras
estabelecidas na Instrucio CVM 358/02.

A politica de divulgacio de ato ou fato relevante DEVE SER APROVADA POR DELI-
BERACAO DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO DA COMPANHIA, devendo haver
a adesdo formal das pessoas mencionadas da prépria companhia, seus acionistas
controladores (diretos ou indiretos), diretores, membros do conselho de adminis-
tragdo, do consclho fiscal e de quaisquer 6rgaos com fungoes técnicas ou consul-
tivas, criados por disposicio estatutaria, ou por quem quer que, em virtude de seu
cargo, funcido ou posicao na companhia aberta, sua controladora, suas controladas
ou coligadas, tenha conhecimento da informacao relativa ao ato ou fato relevante.
A referida adesdo deve ser realizada por meio de instrumento que devera ser arqui-
vado na sede da companhia enquanto a pessoa com ela mantiver vinculo, e por, no
minimo, cinco anos, apds o seu desligamento.

As companhias deverio ENCAMINHAR AS POLITICAS DE DIVULGAGAO DE ATO OU
FATO RELEVANTE A CVM E, SE FOR O CASO, A BOLSA DE VALORES OU ENTIDADE
DO MERCADO DE BALCAO ORGANIZADO em que os valores mobilidrios de emis-
sao das mesmas sejam admitidos a negocia¢ao, devendo as comunica¢oes serem
acompanhadas das deliberagdes e do inteiro teor dos documentos que disciplinem
¢ integrem referidas politicas de divulgacdo. Tal encaminhamento deve ser reali-
zado por meio do Sistema IPE (categoria Politica de Divulgacio de Ato ou Fato
Relevante).

Adicionalmente, a companhia devera MANTER EM SUA SEDE, A DISPOSICAO DA
CVM, A RELACAO DAS PESSOAS VINCULADAS A POLITICA DE DIVULGACAO E SUAS
RESPECTIVAS QUALIFICACOES, INDICANDO CARGO OU FUNCAO, ENDERECO E
NUMERO DE INSCRICAO NO CNPJ OU CPF, devendo manter tais dados atualizados
sempre que houver qualquer modificagao.

A CVM poderi determinar o apetfeicoamento ou a alteracio da politica de divulga-
¢ao de ato ou fato relevante, caso entenda que seu teor nao atende adequadamente
aos termos da Instrucaio CVM 358/02.
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Politica de Negociacao de Valores Mobiliarios

A POLITICA DE NEGOCIAGAO DE VALORES MOBILIARIOS ¢é o documento que prevé
as regras para negociacao de a¢des de emissio da companhia por ela propria, por
seus acionistas controladores (diretos ou indiretos), ditetores, membros do conselho
de administracao, membros do conselho fiscal, e membros de quaisquer 6rgaos com
funcoes técnicas ou consultivas criados por disposicio estatutria da companhia.

As regras a serem observadas para a elaboracio e aprovagio de politica de nego-
ciagdo de valores mobilidrios estdo previstas na Instrucio CVM 358/02. A for-
mulacdo de politica de negociagdo de valores mobiliarios ¢ FACULTATIVA PARA
AS COMPANHIAS LISTADAS NO SEGMENTO TRADICIONAL DE NEGOCIACAO DA
BM&FBOVESPA.

Destaca-se que a elaborac¢io de politica de negociagio de valores mobilidrios torna-
-se de grande relevancia em termos de GOVERNANCA CORPORATIVA, especialmen-
te nos casos em que as companhias adotem ou venham a adotar programas de
incentivo aos seus empregados e executivos (tais como plano de opcoes de compra
de ac¢oes).

Isso, pois, ao estabelecer diretrizes para a negociagao de valores mobilidrios de sua emis-
sdo, as companhias definem normas internas para essas negociacoes, a0 mesmo tempo
em que deixam claro aos seus investidores que estdo atentas a lisura e transparéncia de
operagoes envolvendo os valores mobilidrios de sua emissao realizadas por ela propria,
seus acionistas controladores (diretos ou indiretos), diretores, membros do conselho de
administragdo, do conselho fiscal e de quaisquer 6rgaos com fungdes técnicas ou con-
sultivas criados por disposicao estatutaria, com destaque aquelas de natureza privada.

As companhias registradas na categoria A que possuirem politicas de negociacao
elaboradas devem encaminha-las 2 CVM e, se for o caso, a2 bolsa de valotes ou
entidade do mercado de balcao organizado em que os valores mobilidrios de emis-
sdo da companhia sejam admitidos a negociacido, devendo as comunicagoes serem
acompanhadas das deliberacoes e do inteiro teor dos documentos que disciplinem
e integrem referidas politicas de negociagao.

Tal encaminhamento deve ser realizado por meio do Sistema IPE (categoria Po-
litica de Negociagiao das Ac¢bes da Companhia). AS COMPANHIAS REGISTRADAS
NA CATEGORIA B NAO ESTAO OBRIGADAS A PROCEDER AO ENCAMINHAMENTO
DAS SUAS POLITICAS DE NEGOCIACAO, MUITO EMBORA A CVM RECOMENDE SEU
ENVIO VOLUNTARIO, NA FORMA DESCRITA ANTERIORMENTE.

A CVM PODERA DETERMINAR O APERFEICOAMENTO OU A ALTERACAO DA POLITI-
CA DE NEGOCIAGCAO, caso entenda que seu teor nio impede a utilizacdo de infor-
magao relevante na realizacdo de negociacdes por parte das pessoas abrangidas pela
referida politica, sem prejuizo de posterior investigacao e sangao.
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I. LEIS E DECRETOS
LEIS
Lei 4.728, de 14/07/65

Disciplina o mercado de capitais e estabelece
medidas para o seu desenvolvimento.

Lei 6.385,de 07/12/76
Dispée sobre o mercado de valores mobiliarios e
cria 2 Comissao de Valores Mobiliatios.

Lei 6.404, de 15/12/76

Dispoe sobre as Sociedades por A¢oes.

Lei 7.492, de 15/06/86
Define os ctimes contra o sistema financeiro
nacional e da outras providéncias.

Lei 7.940, de 20/12/89

Institui a taxa de fiscalizacio dos mercados de
titulos e valores mobiliarios e d outras provi-
déncias.

Lei 9.249, de 26/12/95

Dispée sobtre o Imposto de Renda Pessoa Juri-
dica, elimina a correcao monetaria das demons-
tracdes financeiras e introduz a possibilidade de
pagamento de juros sobte o capital proprio aos
acionistas.

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

Lei 10.198, de 12/02/01

Dispoe sobre a regulacao, fiscalizacao e super-
visao dos mercados de titulos ou contratos de

investimento coletivo, e da outras providéncias.

DECRETOS

Decreto Presidencial 3.995, de 31/10/01
Altera e acresce dispositivos a Lei 6.385, que
dispoe sobtre 0 mercado de valores mobiliarios,
nas matérias reservadas a decreto.

1I.ATOS DO CONSELHO MONETARIO
NACIONAL (CMN) EDO BANCO
CENTRAL (BC), CONFORME ALTERADOS

CMN
Resolucao CMN 454, de 16/11/77

Disciplina o procedimento a ser observado
na instauracao de Inquérito Administrativo e
de Processo Administrativo pela Comissao de
Valores Mobiliarios.

Resolucao CMN 1.657, de 26/10/89
Dispoe acerca de processo administrativo de
rito sumdtio, a ser observado pela Comissao de
Valores Mobiliarios.

Resolucao CMN 1.927, de 18/05/92
Da nova redagao ao Regulamento disposto no
Anexo V da Resolucio 1.289/87, que autotiza e

disciplina os investimentos de capitais estrangeiros
pot meio do mecanismo de “Depositary Receipts”.

Resolucao CMN 2.689, de 25/01/00

Dispée sobre aplicagbes de investidor nio resi-
dente nos mercados financeiro e de capitais. Vide
Instrucio CVM 325/00.

Resolucao CMN 2.838, de 30/05/01
Dispoe sobre a atividade de agente autonomo de
investimento.

Resolucao CMN 3.568, de 29/05/08
Dispoe sobre o Mercado de Cambio e dd outras
providéncias.

Resolucao CMN 4.122, de 02/08/12
Estabelece requisitos e procedimentos para
constitui¢ao, autotizagao para funcionamento,
cancelamento de autotizacao, alteracoes de con-
trole, reorganizacoes societarias e condigoes para
o exercicio de cargos em 6rgaos estatutarios ou
contratuais das institui¢des que especifica.

BC

Circular BC 3.280, de 09/03/05

Divulga o Regulamento do Mercado de Cambio
e Capitais Internacionais, contemplando as ope-
ragGes em moeda nacional ou estrangeira realiza-
das 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 d outras provideéncias.

Circular BC 3.328, de 10/10/06

Altera o Regulamento do Mercado de Cambio
e Capitais Internacionais. Revoga a Circular BC
2.996/00.

lil. ATOS DA COMISSAO DE VALORES
MOBILIARIOS (CVM), CONFORME
ALTERADOS

INSTRUCOES
Instrucao CVM 8, de 08/10/79

Dispée sobre condi¢oes attificiais de demanda,
oferta ou preco de valores mobilidrios, manipu-
lacao de prego, operagdes fraudulentas e praticas
n3o equitativas.

Instrucao CVM 10, de 14/02/80

Dispoe sobre a aquisicao por companhias
abertas de agoes de sua propria emissio, para
cancelamento ou permanéncia em tesouratia
e respectiva alienacao. Vide Instrucio CVM
390/03.

Instrug¢ao CVM 28, de 23/11/83
Dispée acerca do exercicio da fun¢io de agente
fiduciario dos debenturistas.

Instrucao CVM 134, de 01/11/90
Dispée acerca da emissao de nota promissoria
para distribuigao publica.



Instrugao CVM 155, de 07/08/91

Disp6e sobre a simplificacao dos requisitos
exigidos para obtencao de registro de distribuicio
de notas promissorias e dispensa de registro de

companhia aberta.

Instrucao CVM 165, de 11/12/91

Fixa escala reduzindo, em funcio do capital
social, o percentual minimo de participacao acio-
naria necessario ao requetimento do processo
de voto multiplo para a eleicio dos membros do
conselho de administracdo de companhia aberta.

Instrugao CVM 168, de 20/12/91
Dispoe sobte operagdes sujeitas a procedimentos
especiais nas bolsas de valores.

Instrugao CVM 247, de 27/03/96

Disp6e sobte avaliagio pelo método de equiva-
léncia patrimonial e demonstragoes financeiras
consolidadas. Vide Instrucio CVM 408/04 e
Deliberagoes CVM 675/11, 488/05 e 489/05.

Instrucao CVM 251, de 14/06/96
Dispoe sobre as hipéteses de aplicacao do rito
sumario no processo administrativo.

Instrugao CVM 265, de 18/07/97
Dispoe sobte o registro de sociedades beneficia-
rias de recursos oriundos de incentivos fiscais.

Instrugao CVM 296, de 18/12/98
Dispoe sobte o registro de distribuicao piblica
de contratos de investimento coletivo.

Instrucao CVM 308, de 14/05/99

Dispoe sobte o registro e o exercicio da atividade
de auditoria independente no ambito do mer-
cado de valores mobilidrios, define os deveres

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

Instrugao CVM 312, de 13/08/99

Dispoe sobre a admissdo a negociacio de valores
mobilidrios emitidos pelas companhias abertas
nas bolsas de valores.

Instrugdo CVM 317, de 15/10/99

Dispoe sobre o registro na CVM de programas
de “Depositary Receipts™ para negociacao no
exteriof.

Instrugao CVM 319, de 03/12/99
Dispoe sobte as operagoes de incorporacao,
fusdo e cisdo envolvendo companhia aberta.

Instrugao CVM 324, de 14/01/00

Fixa escala reduzindo, em funcio do capital
social, as porcentagens minimas de participagao
acionaria necessarias ao pedido de instalagio de

conselho fiscal de companhia aberta previsto no
artigo 161, §2°, da Lei 6.404.

Instrugao CVM 323, de 19/01/00
Define hipéteses de exercicio abusivo do poder
de controle e de infracao grave.

Instrugao CVM 332, de 04/04/00

Dispde sobre a emissao e negociagao de certifi-
cados de deposito de valores mobiliarios (Brazi-
lian Depositary Receipts — BDRs) com lastro em
valores mobilidrios de emissio de companhias
abertas, ou assemelhadas, com sede no extetiot.

Instrucao CVM 333, de 06/04/00
Dispoe sobre operagoes irregulares no mercado
de valores mobiliatios.

Instrugao CVM 358, de 03/01/02

Dispée sobre a divulgacao e uso de informagées
sobte ato ou fato relevante relativo as compa-
nhias abertas, disciplina a divulgacio de infor-
magdes na negociacao de valores mobiliarios

e na aquisi¢ao de lote significativo de agGes de
emissdo de companhia aberta, estabelece veda-
¢es e condicdes para a negociagdo de agoes de
companhia aberta na pendéncia de fato relevante
nao divulgado ao mercado.

Instrucao CVM 361, de 05/03/02

Dispde sobre o procedimento aplicavel as ofertas
publicas de aquisicao de a¢des de companhia
aberta, o registro das ofertas publicas de aquisi-
¢ao de ag¢oes para cancelamento de registro de
companhia aberta, por aumento de participa-
¢ao de acionista controlador, por alienagao de
controle de companhia aberta, para aquisi¢ao de
controle de companhia aberta quando envolver
permuta por valores mobiliarios, e da outras
providéncias.

Instrucao CVM 367, de 29/05/02

Dispoe sobre a declaragao da pessoa eleita membro
do conselho de administracio de companhia aberta,
de que trata o artigo 147, §4°, da Lei 6.404/76.

Instrucao CVM 372, de 28/06/02

Dispde sobre o adiamento de Assembleia Geral e a
interrupcao da fluéncia do prazo de sua convocagio
de que trata o artigo 124, §5°, incisos I e I, da Tei
6.404/76.

Instrucao CVM 381, de 14/01/03

Dispoe sobre a divulgacio, pelas Entidades Audita-
das, de informagoes sobte a prestacio, pelo auditor
independente, de outros servigos que nio sejam de
auditoria externa.

Instrucao CVM 390, de 08/07/03

Dispde sobre a negociacao, por companhias abertas,
de acbes de sua prépria emissao, mediante operagoes
com opgoes.

Instrucao CVM 400, de 29/12/03

Dispde sobre as ofertas publicas de distribuicao
de valores mobiliarios, nos mercados primario ou



secundatio.

Instrucao CVM 408, de 18/08/04

Dispée sobre a inclusio de Entidades de
Propésito Especifico (EPE) nas demonstragoes
contabeis consolidadas das companhias abertas.

Instrugao CVM 427, de 27/01/06

Dispée sobte o cancelamento de oficio e a sus-
pensio do registro de sociedades beneficiarias de
recursos oriundos de incentivos fiscais.

Instrucao CVM 429, de 22/03/06

Institui o registro automatico de ofertas publicas
de distribuicao de valores mobilidrios nas hipote-
ses que especifica.

Instrugao CVM 452, de 30/04/07

Dispé&e sobre multas cominatétias.

Instrucao CVM 461, de 23/10/07

Disciplina os mercados regulamentados de
valores mobilidrios e dispde sobre a constitui¢ao,
organizacao, funcionamento e extingao das bolsas
de valores, bolsas de mercadorias e futuros e
mercados de balco organizado.

Instrucao CVM 480, de 07/12/09

Dispoe sobre o registro de emissores de valores
mobilidrios admitidos a negocia¢io em mercados
regulamentados de valores mobiliarios.

Instrucao CVM 481, de 17/12/09

Dispée sobre informagoes e pedidos publicos de
procuracao para exercicio do direito de voto em
assembleias de acionistas.

Instrucao CVM 505, de 27/09/11

Estabelece normas e procedimentos a serem
observados nas operagdes realizadas com valores
mobilidrios em mercados regulamentados de
valores mobiliarios.

DELIBERACOES

Deliberacao CVM 294, de 26/03/99
Dispde sobre o tratamento contabil dos ajustes
de ativos e passivos em moeda estrangeira.

Deliberacdo CVM 390, de 08/05/01
Dispoe sobre a celebracio de Termo de Com-
promisso, e da outras providéncias.

Deliberacao CVM 481, de 29/04/05
Dispée sobte a concessao de vista de autos de
processos administrativos de qualquer natureza
instaurados no ambito da Comissao de Valores
Mobiliarios.

Deliberacao CVM 488, de 03/10/05

Aprova o Pronunciamento do IBRACON NPC
27 sobre Demonstragdes Contabeis — Apresenta-
¢do e Divulgacio.

Deliberacdao CVM 489, de 03/10/05

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

Deliberacao CVM 510, de 18/10/06
Modifica a regulamentacio sobte efeito suspen-
sivo de decisdes dadas pelos superintendentes da
Comissao de Valores Mobilidrios. Com a mudan-
¢a, ficam estipulados parametros para concessio
ou nao da suspensao da decisio administrativa,
enquanto ¢ aguardado o resultado do julgamento
do recurso levado ao Colegiado da Comissao de

Valores Mobiliarios.
Deliberacao CVM 538, de 05/03/08

Dispoe sobre os processos administrativos
sancionadores.

Deliberacao CVM 675, de 13/12/11

Aprova o Pronunciamento Conceitual Basico
do Comité de Pronunciamentos Contabeis

que dispoe sobre a Estrutura Conceitual para
Elaboragio e Divulgacio de Relatério Contabil-
-Financeiro.

PARECERES DE ORIENTACAO

Parecer de Orientacao CVM 15, de
28/12/87

Procedimentos a serem observados pelas
companhias abertas e auditores independentes
na elaboragio e publicacio das demonstragoes
financeiras, do relatotio da administracio e do
parecer de auditoria relativos aos exercicios so-
ciais encerrados a partir de dezembro de 1987.

Parecer de Orientacdo CVM 20, de
01/08/90

Dispoe sobte procedimentos a serem obser-
vados pelas companhias abertas e respectivos
auditores independentes na elaboracao das
Informagées Trimestrais (ITRs).

Parecer de Orientacdo CVM 29, de
11/04/96

Orienta as companhias abertas, fundos de
investimentos imobiliarios e demais entidades
reguladas pela Comissio de Valores Mobiliarios
quanto a elaboracao e a divulgacao voluntaria
de demonstracoes financeitras e informacdoes
petiédicas em moeda de capacidade aquisitiva
constante.

Parecer de Orientacdo CVM 32, de
30/09/05

Uso da Internet em ofertas de valores mobilia-
rios e na intermedia¢ao de operagoes.

Parecer de Orientacdo CVM 33, de
30/09/05

Intermediagao de operagoes e oferta de valores
mobilidrios emitidos e admitidos a negociagao
em outras jurisdicoes.



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

Impedimento de voto em casos de beneficio
particular em operagoes de incorporacio e
incorpora¢ao de agbes em que sejam atribuidos
diferentes valores para as acdes de emissdo de
companhia envolvida na operagio, conforme sua
espécie, classe ou titularidade. Interpretagio do
artigo 115, §1°, da Lei 6.404/76.

Parecer de Orientacao CVM 35, de
01/09/08

Deveres fiduciatios dos administradores nas
operacoes de fusio, incorporacao e incorporagio
de acdes envolvendo a sociedade controladora

e suas controladas ou sociedades sob controle
comum.

Parecer de Orientacao CVM 36, de
23/06/09

Disposicoes estatutarias que impoem 6nus a
acionistas que votarem favoravelmente a supres-
sao de clausula de protecao a dispersao acionaria.

Parecer de Orientacao CVM 37, de
22/09/11

Recepeio dos conceitos de representagio
verdadeira e apropriada (true and fair view) e da
primazia da esséncia sobre a forma no ordena-
mento contabil brasileiro.

NOTAS EXPLICATIVAS

Nota Explicativa CVM 12, de 19/02/79
Refetente a Instrugio CVM 6/79, que considera
falta grave o nao atendimento de determinagoes
da Comissao de Valores Mobiliarios no sentido
de que as companhias abertas republiquem de-
monstracoes financeiras, relatérios ou informa-

¢oes divulgadas.

Nota Explicativa CVM 28, de 08/02/84
Referente a Instrucaio CVM 31/84, atualmente
revogada pela Instrugio CVM n° 358/02, que
dispe acerca da divulgacio e do uso de infor-
macoes sobte ato ou fato relevante relativo as
companhias abertas.

Nota Explicativa referente a Instrucao CVM
308/99, de 14/05/99

Refetente a Instrugago CVM 308/99, que dispoe
sobre a atividade de auditor independente no
ambito do mercado de valores mobilidrios e de-
fine deveres e responsabilidades dos administra-
dores das entidades auditadas no relacionamento
com os auditores independentes.

Nota Explicativa referente a Instrucao CVM
349/01, de 06/03/01

Referente a Instrucio CVM 349/01 (que altera

a Instrugio CVM 319/99), que dispde sobre as
opera¢oes de incorporacao, fusio e cisio envol-
vendo companhia aberta.

Nota Explicativa referente a Instrucao CVM
408/04, de 18/08/04

Referente a Instrucio CVM 408/04, que dispoe
sobte a inclusao de Entidades de Propésito
Hspecifico (EPE) nas demonstragdes contabeis
consolidadas das companhias abertas.

e)OFiCIOS CIRCULARES
Oficio Circular CVM/SNC/SEP/002/2011

Orientagao quanto a aspectos relevantes a serem
observados na elaboracao das demonstragoes
financeiras relativas ao exercicio iniciado em, ou
depois de, 1° de janeiro de 2010.

Oficio Circular/CVM/SEP/002/2011
Orientagdes gerais sobte o preenchimento dos
Formularios das Demonstracoes Financeiras
Padronizadas (DFPs) e das Informagdes Trimes-
trais (ITRs).

Oficio Circular/CVM/SEP/002/2012
OrientagOes gerais sobre procedimentos a
serem observados pelas companhias abertas e
estrangeiras.

Oficio Circular/CVM/SEP/003/2012
Orientagoes gerais sobre a elaboracao do Formu-
lario de Referéncia.

IV.TRIBUTACAO

Instrucao Normativa RBF 1.022, de
05/04/10

Dispoe sobte o imposto sobre a renda incidente
sobre os rendimentos e ganhos liquidos auferi-
dos nos mercados financeiro de capitais.

Lei 9.249, de 26/12/95

Dispée sobre o Imposto de Renda Pessoa Juri-
dica, elimina a correcao monetaria das demons-
tracGes financeiras e introduz a possibilidade de
pagamento de juros sobre o capital préprio aos
acionistas.

Medida Provisdria 281, de 15/02/06,
convertida na Lei 11.312, de 27/06/06
Reduz a zero as aliquotas de Imposto de Renda e
da Contribuicio Provisotia sobre Movimentagio
ou Transmissao de Valores e de Créditos e Direi-
tos de Natureza Financeira ( CPMF), nos casos
em que especifica, e da outras providéncias.

Medida Proviséria 517, de 30/12/10,
convertida na Lei 12.431, de 24/06/11
Dispoe sobre a incidéncia do imposto sobre a
renda nas operagGes que especifica; institui o
Regime Especial de Incentivos para o Desenvol-
vimento de Usinas Nucleares (Renuclear); dispoe
sobre medidas tributarias relacionadas ao Plano
Nacional de Banda Larga; altera a legislagio
relativa a isencao do Adicional ao Frete para
Renovacao da Marinha Mercante (AFRMM);



dispoe sobre a extin¢ao do Fundo Nacional de
Desenvolvimento; e da outras providéncias.

V.BM&FBOVESPA

Bovespa Mais, Novo Mercado e Niveis Diferen-
ciados de Governanga Corporativa

Regulamentos de Listagem
. Novo Mercado

*  Nivel 2

. Nivel 1

*  Bovespa Mais

Regulamento da Camara de Arbitragem do
Metcado

Resolucao BM&FBOVESPA 282/02
Consolida o Regulamento que dispoe acerca do
Registro na BM&FBOVESPA de companhias
abertas, clubes de investimento, fundos de inves-
timento do tipo fechado e aberto, certificados
de investimento audiovisual e certificados de
depésito de valotes mobilidrios — BDRs com
lastro em valores mobiliatios de emissio de
companhias abertas, ou assemelhadas, com sede
no extetior e de outros valores exceto agoes, de
emissdo de companhia aberta que possua registro
de valores mobiliarios em metcado de balcio.

Resolucao BM&FBOVESPA 310/05

Dispde sobre a criagao da Comissao de Listagem
e estabelece os procedimentos de analise de
pedidos de registro de companhias abertas nos
segmentos especiais do mercado de acoes institu-
idos e administrados pela Bovespa.

Resolucao BM&FBOVESPA 315/06
Altera e Consolida o Regulamento de Aplicagao
de Sangdes Pecuniatias no Novo Mercado.

Resolucao BM&FBOVESPA 316/06

Altera e Consolida o Regulamento de Aplicagio
de Sancoes Pecuniarias na Adocao de Praticas
Diferenciadas de Governanca.

Resolucao BM&FBOVESPA 317/06

Altera e Consolida o Regulamento de Apli-
cagio de Sangoes Pecunidrias na Adogio de
Praticas Diferenciadas de Governanga Corpo-
rativa Nivel 1.

Resolucao BM&FBOVESPA 300/04
Dispée sobte o credenciamento e a atuagao do
Formador de Mercado nos mercados de renda
fixa administrados pela BM&FBOVESPA.

Oficio Circular 004/2012-DN

Institui o Regulamento para Credenciamento do
Formador de Mercado nos Mercados Adminis-
trados pela BM&FBOVESPA.

VI.INTERNACIONAL

Securities Act - 1933

Estabelece as regras de ofertas publicas de
valores mobilidrios nos mercados primario e
secundario nos EUA.

Securities Exchange Act - 1934

Estendeu o principio de publicagio de infor-
magoes (disclosure), a negociagio com titulos ja
emitidos e implementou controle sobre insiders.
Ctiou a Comissao de Valores Mobilidrios dos
Estados Unidos (Securities Exchange Comission
—SEC).

Rule 144A

Estabelece uma isencao dos requisitos de registro
da Secao 5 do Securities Act de 1933 e disciplina
determinadas condi¢oes para a revenda privada
de valotes mobiliarios a investidores institucio-
nais qualificados.

Regulation S

Prevé regras para ofertas de valores mobiliarios,
que ndo nos Estados Unidos para investidores
que sejam pessoas nao residentes ou domicilia-
dos nos Estados Unidos ou ndo constituidos de
acordo com as leis daquele pafs.

Lei Sarbanes-Oxley

Aprovada em 2002, nos Estados Unidos, amplia
o rigor legal para prevenir fraudes contabeis nas
companhias. Tem 11 se¢oes, sendo as mais pole-
micas 302, sobte a responsabilidade pessoal dos
diretores executivos e diretores financeiros, e a
404, que determina avaliagdo anual dos controles
e procedimentos internos para fins de emissao
do relatorio financeiro.

Jumpstart Our Business Startups Act —
JOBS Act- 2012

Lei norte-americana de incentivos que visam

a estimular o financiamento dos pequenos e
médios negbcios nos Estados Unidos mediante
a mitigacao de varios regulamentos de valores
mobiliarios.
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