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IBRI 10 ANOS:

EM SINTONIA COM A MODERNIDADE
DO MERCADO DE CAPIAIS

O desenvolvimento acelerado do mercado de capitais
brasileiro registrou em 2006 mais um salto de
gualidade, no que diz respeito a atividade
de Relagdes com Investidores.

por Geraldo Soares*

Atentas a necessidade de aprimorar sewbvida a segunda edicdoldade de Brasilen ~ Nos 10 anos do Instituto, gostaria
relacionamento com todos os publicos esatibex, na Bolsa déalores de Madri, e em Sdotambém de parabenizar a Revista Rl que
tratégicos, as companhias abertas busc@maulo aconteceu o 8° Encontro de Relagdesamemora, com esta edicio de Margo/2007 (no.
adicionar o maximo de valor possivel as suasn Investidores e Mercado de Capitais com09), nove anos de edigdes ininterrupias.
politicas de RI, ao mesmo tempo em que @articipagdarecorde de 700 executivos. saz respeitada pela sua linha editorial

Orgaos reguladores e as diversas entidades independente, focada em nossa area de Rl e

e instituicdes do mercado multiplicam o em- Prestes a comemorar Seus primeiros deg

nos de atividades, o Instituto criou uma o empre contendo informagbes objetivas e cla-
penho para exibir vigorosos indicadores e ’
modernizacgdo e exceléncia.

o . . ._ras, a Revista RI tornou-se um veiculo funda-
miss&o especial para coordenar uma série de . .
T . .~ mental na construgdo da identidade do profis-
. S eventos e iniciativas ligadas a esse aniversa- -1 brasileiro. abordando temas
Do ponto de vista dos profissionais de Rlio ao longo deste ano. Entre eles, o langgs - L q iment
nunca foi tho importante invesir em aperfeiganento do livro O Estado date das Relagdes /= 2 =2 = “ ¢ 00 10 (Eos b STeno
amento e atualizacdo, participar das principaigm Investidores no Brasil. Como resultadgas relagoes co(;n investidores no Brag ‘: g
iniciativas nacionais e internacionais e ampliafe seu movimentado calendario de trabalh&,ego muito to aa parc_enla € amizade de
o relacionamento com as entidades Instituto registrou em 2006 um crescimenth O 2 00 & Ronnie Nogueiral
represetativas do mercado de capitaige 17% em seu quadro de associados e che-Nesse caminho e realizando importantes
Se o desafio ja foi significativo em 2006, elgou a sétima turma de alunos do curso g&rcerias, o IBRI prepara as comemoragdes de
deve ser ainda mais importante em 2007, UnTWBA em Relagdes com Investidores, minisseu 10° aniversario pronto para enfrentar os
vez que a agilidade e o dinamismo do mercaéi@do pela FIPECAFI - Fundagao Instituto deroximos dez anos de transformagdes no mer-

indicam novas frentes de conquista. Pesquisas Contabefguariais e Financeiras. cado de capitais brasileiro.

A agenda de trabalho mantida pelo  se g ano de 2006 foi agitado, 2007 prome-
Instituto Brasileiro de Relagdes com Investig trazer um ntimero ainda maior de desafios.
dores (IBRI) ao longo do ano reflete qyarcando seus dez anos de atividades, &
valorizacdo crescente da atividade e SYBR| prevé também a ampliagéo de seu prd-
insercao nos principais debates do mercadg@ma de cursos segmentados e do relacio-
do PaisA coordenagéo do CODIM (Comité deyamento com as entidades do mercado, ds-
Orientagéo para Divulgagao de Informac6es a§y como a realizagdo do 4° Brazil Dag
Mercado) foi um dos principais desafios dgg|sa devalores de Noviork; o lancamen-
2006 e trouxe resultados relevantes ao estalggyo Guia de RI Bovespa & IBRI e a organi-
lecer um debate produtivo que permitiu orierk—agéo do 9° Encontro de RI e Mercado de
tar efetivamente o mercado sobre algumas @%pitais. No programa do CODIM, est&o pre}
suas praticas de divulgacéo de informacdesyistos debates sobre Reunies Publicas e Pi

Aimplementaco do Comité de Educacasadas, Fato Relevante, Praticas de Guidante
pela ComissAo déalores Mobiliarios (CVM), € Segmentacdo de Publicos, entre outros.

assim como a participacdo na Comissdo Tanto o programa cumprido em 2006 comg

Permanente Bovespa?lBRI € no Plano D|r§t%rs projetos definidos para 2007 refleten
do Mercado de Capitais, ofereceu aos proﬂsso{- importancia das atividades de

rﬁ—%rma@éo ®alorizagao dos profissionais de
RI, compromisso prioritario para o Instituto.
Ao mesmo tempo, o IBRI promoveu o landisseminagéo da cultura de Rl as companhits
camento do primeiro Cadigo de Conduta Pr@ a todos o0s demais agentes de
fissional, instrumento de orientacéo para assgercado depende, em primeiro lugda (*) GERALDO SOARESE presidente executivo
gurar o cumprimento das melhoregonscientizagéo de cada profissional sobreja BRI - Instituto Brasileiro de Relagdes com
préticas de RI. No ambito internacional foi proabrangéncia de suas responsabilidades. Investidores. (E-mail: ibri@ibri.com.br)

dos principais féruns do mercado.
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MARCELO
TRINDADE

Presidente da CVM

Comissao
de Valores
Mobiliarios
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Nesta edicdo especial de aniversario, que comemora 9 anos de edicdes mensais
ininterruptas - da Revista R, no intuito de estreitar cada vez mais o relacionamentc
entre 0s nossos RIs e @ao reguladorsolicitamos a 10 “tops” profissionais
de Rela¢cbGes com Investidores, que atuam no nosso mercado, que formulassem
uma pegunta ao presidente da CVRcompanhe a entrevista.

Edina Biava
gerente de RI darBigdo

por

Andréa Pereira, Bruno Fusaro, Edina Biava, Geraldo Soares,
Helmut Bossert, José Marcos Treiger , Luiz Henrique Valverde,
Marco Geovanne, Silvio Guerra e V asco Barcellos

EDINA BIAVA: Os avangos no Seria necessario ajustar a Instrucdo 358 ou a CVM

mercado de capitais
brasileiro sdo notaveis nos
tltimos anos. Contabilizamos
diversas emissdes e aberturas
de capital por ano, além de
Companhias inseridas nas
regras mais rigidas de
Governanca Corporativa,
nos moldes das grandes
corporacgdes internacionais.
Qual é a estratégia da CVM,
como 6rgéo regulador e

fiscalizador, para acompanhar este crescimento e
suportar o excedente das demandas?

O aumento do mercado gera o aumento da arrecadaca
CVM, que se financia através de taxas pagas pelos age

tes de mercado. Por isso a CVM tem reforgcado seu

orcamento ano a ano. Em 2005 esse orgamento foi de

cerca de R$ 60 milhdes; em 2006 de cerca de R$ 90

milhdes; e em 2007 seréa de cerca de R$ 120 milhdes.
Além disso, estamos discutindo em audiéncia publica o
novo sistema de supervisdo baseado em risco, aprovado
pelo Conselho Monetéario Nacional no final do ano passado?©™®

e que permitira que a CVM priorize, em suas

atividades, aquelas destinadas a evitar os maiores risco

potenciais para o funcionamento do mercado.

Marco Geovanne

MARCO GEOVANNE: Ao
analisarmos economias mais
desenvolvidas, percebemos
uma participacao relevante
do pequeno investidor no
mercado de capitais. Por
outro lado, a atividade de RI
no Brasil continua focada no
atendimento aos investidores
gualificados, seja em
conferéncias, reuniées

gerente de RI do Banco do Bigsfliy/iduais, roadshowsou
teleconferéncias de resultado. Até que ponto a
CVM, como reguladora do mercado, avalia a
necessidade de se incluir na pratica de Rl
mecanismos mais populares de contato com o
pequeno investidor, como o webcastpor exemplo?

espera que as proprias empresas se adaptem a
essa pratica?

A idéia de transmitir as reuniées com analistas via
webcast, ou pelo menos deixando seu teor disponibilizado
no site apos a reunido, é muito boa, e estamos pensando
em torna-la obrigatdria durante msadshowsas distri-
buigdes publicas. Mas néo é preciso alterar a regulamen-
tacdo para permitir essa pratica, que esta perfeitamente
adequada a obrigacéo legal de tornar a informacao
disponivel para todos no mesmo momento.

ANDREA PEREIRA:
Considerando os casos
recentes de controle difuso
em diversas empresas
brasileiras, como a nossa
legislacdo poderia avancar no
sentido de contribuir

e facilitar a realizacéo de
eventos societarios, como
instalacdo de quorum em
Assembléias e possibilidade
de votos eletrénicos?
Também para ajudar a
Lealizacao desses eventos, a CVM poderia
Instaurar mecanismos de disclosure obrigatorio,
para as empresas, de todos 0s seus acionistas, a
exemplo do que ja existe em alguns paises da
Europa, como forma de facilitar o contato da
empresa com 0 seu acionista final, que esta por
trds dos fundos que possuem as posi¢cdes
acionarias das companhias?

Todas as mudancgas que vocé propde dependem de
alteracdo da lei, e portanto de um projeto apresentado
no Congresso Nacional. Em minha opinido nossa lei é
bastante razoavel, e devemos acumular um pouco mais
de experiéncia antes de altera-la, para ndo darmos
passos em falso, nem gastarmos energia antes de um
quadro completo. E claro que sempre se poderia
ampliar, por lei, o poder da CVM para, ela propria,
regular essas matérias. Esse talvez seja um caminho
mais adequado para uma solucdo mais imediata, pois a
regras da CVM sao muito mais facilmente alteradas e
atualizadas que as normas legais.

D da
n_

Andréa Pereira
nte de RI da Suzano
Retroquimica
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A ENTREVISTA

BRUNO FUSARO: Estamos
vendo um grande numero

de empresas abrindo capital
no Brasil, empresas de todo

0 porte e com motivacoes
distintas, sejam elas para
viabilizar seu desenvolvimento
/ crescimento ou simples
venda parcial da sociedade.
No passado, vimos empresas

Bruno Fusaro

superintendente de RI

da Usiminas

gue apos tornarem-se
publicas, simplesmente
deixaram de atender
as praticas legais de

divulgacao de informagbes ao mercado.

Hoje, sabemos que as exigéncias e as melhores
praticas adotadas sdo muito mais rigidas que no
passado. Esta € uma preocupacédo na CVM, e
como a autarquia esta se preparando para lidar
com este tipo de situacao?

Luiz Henrique ¥lverde
diretor de RI da Braskem

LUIZ HENRIQUE VALVERDE:
Por ser o “guidance” um tema
vital para os profissionais de RI,
somos extremamente
demandados por analistas e
investidores em relagédo a
discussdo das expectativas de
resultados futuros das nossas
empresas. Dentro desse
contexto, nos cabe uma
avaliacao sobre as praticas que
devemos adotar. Acredito que a
melhor utilizacdo dessa

ferramenta se faz através da construcéo de um
dialogo com o mercado focado na estratégia de
criacao de valor das empresas, o que, em minha
opinido, direciona as discussfes para o entendimento
dos fundamentos do negdcio.

O que aconteceu no passado foi, em minha opinido, u
decorréncia dos incentivos fiscais que trouxeram pars
mercado centenas de empresas que néo tinham nenfu-
ma vocacdo, nem necessidade de vir ao mercado. ClI
gue sempre havera as empresas que vao descumprir
suas obrigacdes, e a CVM deve punir seus administra
dores, mas a tendéncia, quando as pessoas estéo in
tindo dinheiro do préprio bolso, e ndo do fisco, é que e
proprios selecionem melhor seus investimentos.

ma
(0]
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JOSE MARCOS TREIGER:
Pela abrangéncia de suas
funcdes e responsabilidades, o
senhor acredita que a Area de
RI - em especial de empresas
de grande porte, com grande
liquidez e elevado numero de
investidores -serviria melhor

a empresa e aos investidores
se ocupasse uma “posicao

José Marcosrdiger

diretor de RI da CSN

independente” - diretamente
ligada a Presidéncia,
como forma a evitar uma

dependéncia / subordinacdo a Diretoria

Financeira que

, €m muitos casos, acaba

relegando a fungcdo de Rl a um segundo plano?

Essa é uma questao tormentosa. Por um lado, a indepe
déncia é boa para uma postura mais atenta do diretor d
guanto aos interesses do mercado. Por outro lado, o dir
financeiro que também for diretor de RI jamais podera
dizer que deixou de divulgar uma informagéo porque na
sabia, e portanto sera punido pela CVM caso nao faca.
Isso poderia estimular uma melhor comunicagéo com o
mercado. Como sempre, acho que nao ha férmalgica,

e tudo dependeréa da cultura da empresa de se com
car adequadamente com os investidores.

8 ¢ RevistaRI

* marco 2007

Helmut Bossert
gerente de RI
da Natura

HELMUT BOSSERT.
Sabemos que varias empresas
americanas estdo mudando
suas politicas de “guidance”,
reduzindo sensivelmente as
informacdes de perspectivas
ao mercado. Na Natura nés
consideramos que o
“guidance” que deve ser
fornecido deve ser o
gualitativo e nédo o
guantitativo, com excecao
daquele que o investidor néo
tem como saber, como €

0 caso do CAPEX por exemplo.
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Vasco Barcellos
diretor de RI da
Energias do Brasil

VASCO BARCELLOS:
Percebemos que nao ha
uma unanimidade entre os
RIs e o tema “guidance”
sempre desperta davida
sobre como e quando ser
feito, assim como o que
pode ser informado.
Talvez fosse pertinente
haver uma instrucéao
mais especifica sobre

a questao, em vista

de percebermos uma

demanda crescente de analistas de
investimentos e investidores.

Pelo exposto anteriormente , por Luiz Henrique
Valverde, Helmut Bossert e dsco Barcellos,
qual o posicionamento da CVM sobre a

politica de “GUIDANCE” das empresas
brasileiras?

A CVM néo deve, a meu veter uma politica sobre
guidance mas apenas afirmacomo a Instrucao

358 afirma, que guidance se for fornecido, deve
sé-lo sem divulgacao seletiva, isto é, distribuindo-se
a informacao ao mercado como um todo.

SILVIO GUERRA: Dos cinco
“Cs” da atividade de
Relacbes com Investidores,
gual o senhor julga o mais
importante em momentos
em que o mercado atravessa
turbuléncia e instabilidade:
Comunicacédo; Consisténcia;
Conjuntura econdémica
(regulamentacéao forte e

confiavel do pais);
Credibilidade; ou Conteudo?

Comunicagédo e Contetudo. O
bom RI informa rapido, e informa claramentecé nao
pode, por exemplo, estar negociando uma aquisicao e,
se a informacgéo vazaser laconicoTem que ser rapido
e claro, ainda que a negociacdo nao esteja concluida. E
claro que o mercado vai especular com a informacéo
lacbnica como especulard com a informagéo sobre o
estagio parcial das negociacdes. Mas a primeira espe-
culagéo pode levar a uma formagao deturpada de
precos, o que é ruim para a companhia e o0 mercado.

Silvio Guerra
gerente de RI da Localiza

GERALDO SOARES: Para
finalizar, no ano em que o
IBRI completa 10 anos,
como o senhor analisa a
evolucdo das Relagdes com
Investidores - e do
profissional de RI - no Brasil
e gquais os desafios que o
senhor visualiza para os
proximos 10 anos?

Acho que o trahlho do IBRI

tem sido formidavel, ao longo dos
anos, e que os desafios residem
exatamente nessa expectativa

que se criou quanto a essa
gualidade. Eu mencionaria dois. O primeiro, manter a
qualidade dos profissionais de Rl em um mercado tédo
aquecido, em que a formacéo especializada ainda é
rara - e para vencer esse desafio acredito muito nas
iniciativas educacionais do IBRI. O segundo, o de que
a cultura do dever de informar seja cada vez mais
presente ndo apenas entre os profissionais de RI, mas
também entre os demais administradores das compa-
nhias, entre os banqueiros de investimento, entre os
advogados, auditores, enfim, todos aqueles que devem
dar apoio ao profissional de Rl nos muitos momentos
em que ele sera a primeira voz a se lembrar do dever
de bem informar o mercado. m

Geraldo Soares -
presidente executivo do
IBRI e superintendente

de RI do Banco Itat

Holding Financeira



O PAPEL E O VALOR DAS
RELACOES COM INVESTIDORES

Tanto a administrac&o como os profissionais de relagdes com investidores
das empresas se beneficiam do raciocinio de que a funcéo é estruturada objetivame
Os executivos de Relagdes com Investidores (RIs) deveriam examinar seus papéi
duplos - como consultores da administracao e agentes de implementacéao
do estatuto de comunicacéo estratégica da companhia.

O RI é, fundamental-
mente, um consultor
sénior da adminis-
tracdo sobre avaliacéo
corporativa e comporta-
mento do investimento.

Os executivos de re-
lagbes com investidores
deveriam assumir um pa-
pel na equipe executiva
semelhante ao desempe-
nhados pelo CFO, COO
e pela area juridica. O RI
€ responséavel por comu-
nicar a proposicao de ge-
racao de valor da empre-
sa. Essa responsabilida-

por William F. Mahoney

As empresas agem
com sensatez ao promo-
ver regularmente levanta-
mentos no mercado para
apurar se as necessidades
de informacéo estéo sen-
do atendidas com o objeti-
vo de suprir qualquer fal-
ta. Se séo atendidas, ndo
falta nadaAparentemen-
te, os profissionais de RI
se comportam como se
sempre houvesse algo
mais a ser feito —mais reu-
nides com investidores,
maisroadshowsmais co-
municados a imprensa,

de inclui a transmisséo, a equipe executiva seédmmum mais atividades referentes ao publico-alvo, mais programas d
exame técnico de como o0 mercado de capitais avalia a egnejo. Talvez esse ndo seja 0 caso. Esses esforcos adiciona
presa, quais sdo, na percepgédo dos investidores, os prputiem resultar em desperdicio de dinheiro e tempo dos execut
pais elementos que alavancam valor em um dado momen#) praticamente sem agregar nenhum valor em termos de al
e como as estratégias e iniciativas da empresa impactatéoto de interesse do mercado e sobre o preco da ag&o. E
as futuras avaliacdes. saber quando suficiente é, de fato, suficiente!

Em esséncia, a principal atribuicdo das relagdes com inEm outros momentos, o fluxo de informacdes precisa ser
vestidores € manter um fluxo continuo de informa¢desrdedificado para atender a necessidades especAEam-
gualidade da empresa para o mercado de investimentgeesas precisam saber quando intensificar o programa. H:
vice-versa. Isso é facil de defininas muitas vezes dificil demaneiras de se medir essa necessidade. Comparando o d
alcancarporque h& opinides diversas sobre o que sac inE@mpenho financeiro da empresa em relacdo aos seus co
magcdes de qualidade. E possivel que varie de investidor pareentes e depois comparando o preco da acdo e os ind
investidor Portanto, o escopo das informacdes de qualidagde de preco de mercado coemdimentos, receitas, valor
€ amplo e complexo. contébil e fluxo de caixa.
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Lembrando que as expectativas govesérie de discussdes. Na nossa “Frosa visualizem o processo objetivamen-
nam o preco das acdes. Descobrindo peeira Eficiente”, sugerimos que o “pro-te ao apurarem as informacdes que
gue elas sdo menores em relacdo a slao” do executivo de relagdes com inagreguem conhecimento.

empresa. Questionando investidores, aneestidores € o Conhecimento. Em eco-

listas e corretoredalvez haja falta de nomia, conforme a oferta aumenta, Qg
informagé&o ou de confianga que indiquereco e o valor diminuem. Invertemo
a necessidade de melhores informacfegipica l6gica econémica de forma q
o0 estabelecimento de relacdes e algun@mnforme a oferta de conhecimento a
menta, o valor aument&d.demanda do
investidor por conhecimento é consta

acOes voltadas ao publico investidor

A énfase estad ngualidadedas :
: ~ , P te, especialmente no curto prazo.
informacdes. Ha uma tendéncia, entré

algumas empresas, de se enfatiza
guantidade, freqlientemente em det
mento da qualidade.

A quantidade excessiva fica eviden
na pressa em publicar comunicados a i
prensaAlgumas empresas acreditam g
comunicados sdo a forma de conseguir
sibilidade. Esse recurso certamente p
conseguir visibilidade, mas ela pode
negativa se os comunicados n&o conti
rem informacg@es valiosas. Nao ha na
pior do que ganhar a reputacéo de dis
buir comunicados inuteis aimprensa; os
vestidores irdo parar até de ler os titulo

Na mesma linha, uma quantidade €
cessiva de reunides, teleconferéncias,
lefonemas e-mailspode afugentar in-
vestidores de uma empresaempresa
tem gue se certificar se tem algo valio
a comunicar cada vez que for a publi
com informagoes.

u

A intencdo € mapear o conteudo de
da atividade de Rl em relacdo a Fron-
Yeira Eficiente; isso significa atribuir va-
for de conteddo a cada comunicado a
lﬁnprensa, apresentacao, teleconferéncia,
etc. na curva entre quantidade e quali-
Made. Os comunicados gue oferecem
pouco ou nenhum valor devem ser colo-
cados de ladoAs apresentacdes séo
avaliadas com base em seus conteudos
e reforcadas de maneira adequada.

A Fronteira Eficiente permite que o

RI revele um retrato geral e preciso de
onde cada atividade se posiciona com
relacdo a sua oportunidade de agregar
valor de informagcéo. Isto permite a rea-
lizacdo de escolhas conscientes quando
da elaboracéo do programa de comuni-
cacdes que agregue valor

O que o0 CEO e o Mercado esperam
das Relacdes com Investidores?

Na elaboracdo de um programa de
relacBes com investidores é fundamental
gue se leve em consideracao as expec-
tativas do CEO, e de outros membros da
diretoria e do conselho de administracéo.

As discuss0des para apurar essas expec-
tativas também permitem que o RI “edu-
gue” esses importantes “clientes” sobre o

A capacidade de examinar a funcdo O trabalho das relag6es com investjproprio papel e contribuigdo da fungo.

de relagbes com investidores objetivaores é aumentar a demanda por seu
mente pode facilitar o enfoque na quakbroduto (conhecimento), aumentando,
dade e ndo na quantidade de informassim, seu valpijue, por sua vez, au
cOes. Recomenda-se as empresas gienta o valor do Conhecimentm au-
mapeiem a diferenca entre qualidadententar a qualidade das informagdes

quantidade como um exercicio Util qugemanda por elas, as empresas au

pode ajuda-las a focar adequadameméen o valor das informacgdes. Nesse
o valor das informacdes e a se certificponto, as empresas podem aumentar 0

O processo de se chegar a um con-
junto de metas e objetivos €, na pratica,

uma proposicédo em que se ganha e per-
de. Como RI, o profissional deve aten-

midza_r as expectativas que puder para de-

sempenhar a funcéo de forma coerente
em relagéo as boas e melhores praticas.

rem que cada comunicado a imprensmmpacto das informacdes nas suas ava- Esta €, claramente, uma oportunida-

teleconferéncia, apresentacéo e telefiacdes e no preco da acgéo.
nema agregue um valor geral.

Podemos tabular a Fronteira Efic
Vamos chamar esse grafico de “Froente de RI. Nés, na realidade, estam%s

. . = : . do
teira Efl(;lente de Relagbes com Investinudando a curva de oferta de quantld%-O
dores”. E possivel examina-lo sob a perge paraqualidade A quantidade esta
pectiva economic@gradecemos o edi-na base da curva; a qualidade, no topo.

de de mostrar como as relagbes com
i_investidores podem ajudar o mercado e
a empresa a perceberem o valor justo
negaocio, que significa a otimizacao

valor da empresa e, em muitos ca-
s0s, a elevacgdo do valor corrente.

tor de pesquisa, Joe Hassett, pelo apbi-desafio é fazer com que o RI, 0 CFO O que entdo o CEO espera da fun-
moramento do conceito ao longo de unesos demais administradores da empredo de RI?Suas expectativas sdo mui
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to bem definidas e bastante basicasvelve o preco das acdes no contexto de que fornecem informacdes valio-
simples. Inicialmente, esperam que ajudar a empresa a ser avaliada de for- sas ao merado de investimentos;
preco das acdes se eleve. Ndo iremo® justa. Boas coisas acontecem quan- e- aconselhar a administracéo e o
nos iludir nesse ponto. Embora seja vedo a administracdo, o conselho e os pro- conselho sobg as estratégias e
dade que o preco das acgles € deterrfissionais de relacdes com investidores praticas de geragdo de valor

nado por muitos fatores, incluindo algunentendem como isto se desdobra.

Isso ndo s6 parece como é uma lista

muito importantes aquém do controle d
Rl e até mesmo da empresa, ainda
sim a administracdo espera que as re
¢Bes com investidores tenham um i
pacto positivo no preco das acoes.

A tarefa do RI é colocar essa prop
sicdo em um contexto adequadi@itu-
acao ideal é quando o CEO reconhe
com precisdo como o RI participa d
processo de avaliagdo e como esse
pel € cumprido e mantido. Isto signific
reconhecer primeiro o impacto do
macro-fatores, desempenho do seto
do negdcio e, em seguida, o papel da
no uso das informagdes para otimizar
oportunidade dos investidores de aval
ar as acoes de maneira justa.

O CEO e equipes da alta admini
tracdo com expectativas irrealistas s
bre o papel de RI representam um d
safio. O RI precisa de coragem e u
conjunto de ferramentas para mud
este raciocinio — consultores externo
académicos, contadores, gestores
carteira, pesquisas e estudos. ORI t
a responsabilidade de trazé-los de v
ta a realidade .

A objetividade é uma das caracte-

risticas mais fundamentais, necessélf}ﬁo q_uanto _ _
as e importantes do papel dos profissivestidores pode incluir:

onais da area de relagbes com investi-
dores.A capacidade de se manter ob-
jetivo em sua maneira de pensar e com-
portar em todos os momentos é critica.
Os executivos de relagdes com inves-
tidores tém responsabilidades seme-

parcial de objetivos de um programa de
relacdes com investidores.

Os conselhos e conselheiros devem
ter a expectativa de receber regular-
mente informacdes da diretoria de
relacdes com investidores, enfocadas
em como o mercado vé a empresa
como um investimento, o status dos
programas de comunicacdo para
atingir investidores, tracar o perfil da
base de acionistas, a extenséo e o con-
teudo de relatorios de analistas, even-
tuais preocupacdes dos investidores
sobre governanca, posturas em relacao
a administracdo e suas principais es-
tratégias e iniciativas de crescimento.

As expectativas do mercado
em relacdo a RI

A meta béasica de um investidor é
ganhar dinheiro. Essa é a sua finalidade
guando decide investir em uma empre-
sa. Desse modo, a equipe de RI da em-
presa atende os investidores quando os
ajuda a ganhar dinheiro.

As expectativas de mercado relaci-
onadas a RI concentram-se no recebi-
As expectativas da alta administraMento de um fluxo consistente,d_e infor-

a funcdo de relaces Comag§es valiosas; Resposf[as rapidas e de
qualidade, 24 horas por dia, sempre que
necessario; capacidade de obter tempo
Aliviar os executivos na tafa de para falar pessoalmente ou por telefone
administrar o contato diario com ¢om diretores seniores, sobretudo com

a comunidade de investimentos; o CEQ; confianga e respeito da admi-

interpretar o compotamento do Nistracdo quanto a sua qualificacéo de
mercado, incluindo as posturas de'epresentar a empresa; franqueza, ho-

Ihantes & de advogados e contadores INvestidoes e analistas, o impac-nestidade, riggrconhecimento, sagaci-

de uma empresa nha representacédo de .
grupos de partes interessadas e naS& SObe 0 peco da acéo;

to do desenvolvimento da erapr dade financeira e comercial ao falar so-
bre a empresa, o setor e os concorren-
tes; insightssobre o carater do nego-

apresentagdo de informacGes sobre.o administrar a funcédo deetacbes
negoécio de uma forma precisa. com investidags eficientemente e
dento do orgamento;

cio; ser incluido nos convites para reu-
nides e apresentacdes da empresa; uma

Dessa forma, os RIs ndo devem se gquantidade razoavel de informacdes do
esquivar de aceitar a idéia de que parte ajudar a atender as exigéncias deetor e concorrentes, e apoiar a admi-
da mensuragédo de seu desempenho en-divulgacao ao mesmo tempo emistracdo quando necessario.
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Investidores e analistas podem obtenercado em relacao a empresa como Em seu ambiente, os profissionais de
grandes beneficios tendo um executivam investimento. relacbes com investidores tém grande
de relagGes com investidores dentro da pg administracdes corporativaé”fIUénCia sobre sua propria eficacia. E
empresa. Na realidade, um Rl pode 98wterminam o valor intrinseco de umgnpProvavel que haja outra fungéo
rar uma relacao de dependénbiaeta empresa; os investidores determinafsPrrorativa em que o profissional tenha
de ambas as partes € alcancar uma zg§\@e; valor de mercadas adminis- t@nto controle sobre sua contribuicao e
de conforto onde discussdes significat't-ra(}()(;)S devem entender e aceitarV&lor quanto a do profissional de rela-
vas podem ser mantidas dentro dos liz5jidade de que o mercado determg0€s com investidores. Em suma: O pro-
mites de regras de divulgacgéao. na o valor da empresA. meta é ali- fissional € que determina o seu éxito.

A chave para ser valorizado peloghar de perto o valor intrinseco e o deersonalidade do Executivo de RI
investidores ¢ ser Confiavel —como umaiercado. Esse € o valor justo.
fonte de informacoes, sendo coerente @9 exacutivo de Rl Ideal
dar respostas verdadeiras, capaz de reu-

i i i Ali uais sdo entdo as qualidades -
nir s executivos e ajudar na analise de Q aq éépresentamos uma relacdo de caracte-

' 5 executivo de relagdes com investidores™ . ) g
problemas e situagbes. ¢ [sticas mais adequadas a um profissio-

ideal? Se pudéssemos criar o modell ~ ) .
| de relagbes com investidores.

Um executivo de relagoes com Inioerfeito de RI, o que a pessoa traria as

ve§t|dores eficaz pode agucar as eXpets 40?7 Passamos entdo a apresentar oPostura de executivo que ganha/im-
tativas do mercado - relacionadas g,q, perfil do executivo de relacbes POe espeito ent os altos executi-
empresa e ao valor da funcao de RI. com investidores ideal. vos e o meado de investimento.
Enfoque da administracéo

na avaliacdo e no papel de RI

O que um pofissional deve fazer
para que as elacdes com investido-
dgs atinjam o maximo de desempenho?

Capacidade de ver o quadgeral,

Papéis, Capacidades e Respon-’ _
pensar estrategicamente,eper e-

sabilidades atuar como consultor N
O caminho para alcancar os altosénior da administracéo e do conselho Sultados € ndo se ender a deta-
escales da diretoria esta no controle ¢ proposicéo de geracéo de valor da Ihes e fragmentos das situagoes.
executivo de relagdes com investidoreempresa; instruir a administracio so- Eficacia administrativa, na gestao
Isso pressupde que a equipe de adnire 0 processo de investimento e com- do processo total de trabalho, ad-
nistracéo esta disposta a receber todgertamento do mercado; atuar como Ministragdo do tempo, cowoles de
valor que a funcao pode gerar especialista residente da empresa, en- orcamento, delegacdo de ¢das e
Na maioria das empresas, com adendendo e orientando a administragéo supervisdo de pessoas de maneiras
ministragdes abertas, os profissionais §@Pre como o mercado de capitais ava- que otimizem suas @iutividades.
relacdes com investidores determinafif Sua empresa; ser a principal fonte  Conhecimento e habilidade em fi-
o valor da funcdo com base em sudl¢ informacdes fundamentais para a nancas, comunicagdo, marketing,
habilidades e seu conhecimento. UnfgPmunidade de investimento; e serum relagées humanas, operagdes e pra-
parte importante do trabalho de RI ergestor eficiente do programa de rela- tica de investimento.
volve a orientacdo da administracdo s§des com investidores.
bre o processo de investimento € COMO  ayecutivo de relagdes com inve

este impacta o valor e 0 preco das a¢dg§ores retine um conjunto Gnico de h
de uma empresa. bilidades e experiénciako contrario da

Um conhecimento ampliado dosnaioria das demais funcdes de negé
mercados de valores mobiliarios é as, as relacdes com investidores nao
base para avaliar o papel e o valor daam delimitadas por uma série de pra
relagbes com investidore&o enten- cas bem definidas. Nao se constroi
der o processo de investimento, os exeedor de uma estrutura de leis ou regr
cutivos reconhecem como as informacontébeis ou procedimentos padroniz
¢Oes de qualidade resultam na avalialos ou até praticas comportamentais g
¢éo justa das agOes e os beneficiogpadem ser usadas para julgar o dese
serem obtidos da manutencdo de upenho humand informacédo — o pro-
mercado de investimento altamente irduto do RI — é intangivel por definicdo
formado a todo o0 momento. Reconhanesmo o relatorio financeiro, elaborad
cem também os beneficios de se oble acordo com um conjunto de regra
ter retorno continuo sobre a visdo desta sujeito a ampla interpretacao.
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Um conjunto de fortes habilidadeamos trabalhar com os investidores. Eles O executivo de Rl inteiramente quali-
interpessoais. A capacidade de sardo iréo ter a humildade de deixar que digado tem uma ampla gama de especiali-
persuasivo, dindmico, atento, déhes ensine como 0 mercado funcionazacdes: processo de investimento, finan-
trabalhar em equipe e de ter bonSe o Rl realmente conhecer o seu oficigas, operacbes, comunicacdo. Se neces-
senso. E, o mais importante, coraeles seréo inteligentes de permitir que fagéar aprender algo sobre mercado, finan-
gem para dizer e fazer o quespr- 0 seu trabalho. ¢as, gestdo baseada em valor e desejar
sa ser dito e feito. Sei como isso pode ser dificil. Eu paOnstruir uma carreira em relagoes com

Capacidade de cultivarefages de sei por isso - trabalhei em RI em meifvestidores e otimizar o papel e o valor
trabalho significativas com a maiorddzia de empresas por quase 25 an§é funcéo deve ir atras.

variedade possivel de pessoas — ex¢iajei com o CEO, saboreei pequenas O RI pode conquistar 0s executivos;
cutivos, administrad@s, especialis- vitorias, quando consegui que ouvisse m&m muitos casos, eles nem véo perceber
tas funcionais, cientistas, especiaconselho, expliquei o que o analistgue isso estd acontecendo. Eles estdo
listas em poduto/marketing, funci- sell-sideou o gestor de carteira verdaaprendendo, pouco a pouco, a cada dia,

onéarios de fabrica, auxili@s, aca- deiramente cogitam.
démicos, gestes de caeira, ana-
listas, operadags, epresentantes de
vendas, advogados, contader a
lista ndo tem fim.

Ter a mentalidade de um etern
estudante, amnder cada vez mais,
em um ambiente dinamico, qu
muda constantemente - atividad
corporativas, financgas, investimen
to etc. Isto inclui ser um leitor
avido, capaz de abswver e eter
bastante informacéo.

Manter uma abalagem objetiva para

por suas acées — em uma breve conversa
sobre por que o0 mercado se comporta de
certa forma nesse dia, informado com a
comparacao de indices e retornos e de
preco e volume em relagéo aos dos con-
correntes, junto com algum tipo de inter-
pretagéo do seu significado, resumindo o
estilo de investimento de um acionista
institucional enquanto se preparam para
uma reunido. O que importa é o conteu-
do. Pequenas vitérias marcam pontos.

Em diversas maneiras, a responsabili-
dade do diretor de relagBes com investi-
dores em uma empresa aberta pode pa-

recer intimidadora. Empresas, analistas e
gestores de investimentos tém muito em
jogo. Atualmente, o mercado acionario

exerce uma influéncia enorme no bem-
estar de uma empresa. Os investidores
cobrindo tendéncias, maefatores, profissionais tém a responsabilidade de ad-

0 setor sua empesa e seus concor  Os CEOs se beneficiam ao aprend&pinistrar bilhGes de dolares.
rentes e o meado de investimento.mais sobre como o mercado realmente S&o trabalhos sérios e o Rl esta bem no
funciona, como os investidores tomam deneio, capaz de influenciar resultados com
cisGes e administram suas carteiras. N&ou comportamento. Conhecimento é Po-
. _h& limites para o aprendizado. Os investiler E Controle. Como executivo de rela-
Capacidade para mantgr_ 0 entuslyyres mais inteligentes ainda estao tentages com investidores, o profissional pode
asmo € uma mente positiva, MeSM, yascobrir como aprimorar o processassumir o controle com base em seu conhe-
quando encarar esses dias € SeMgg, iy estimentoTrabalhos académicoscimento sobre estratégias e operacdes da
nas longos. nunca deixardo de ser escrithgancos empresa e 0s métodos e as necessidades d
Aproveitamento da oportunidade  continuaréo a ser alcangados. informacdes do investidako invés de se
das Relacdes com Investidores Poucos CEOS e outros altos execyetr intimidado, ele tem a oportunidade de

Neste momento, um profissional de Rios szo0 especializados em mercados e urg]sz'renﬁgg?jrgceislgiiegggnr:/(;;ﬁlj%rrgs
voce deve pensar: E facil escrever sobggitais quando assumem suas posico&8 P -

a|fun§$9 (:Ie rerlmagoesl com investidores idgyas formagaes e experiéncias s&o na area EEN
al, o dificil e chegar la.” ia. fi iénei -
9 . . . de engenha”a' flnan(;as, (’:Ier_]CIan ou OH) Artigo extraido do novo livro de WILLIAM
Talvez o Rl esteja dizendo a si mesminas, diferentes das de profissionais de iB-MAHONEY: "MANU AL DO RI - Principios e
que sabe 0 que precisa ser feito. “A admiestimento. O RI ndo deve desanimar peléeihores  Praticas  de  Relaces com
. ~ oo . Investidores", que sera lancado em breve pela
nistragéo atrapalha. Eles ndo irdo me demnhecimento aparente ou auto-proclam

. . - MiF Editora, em parceria com o IBRI - Instituto
carta branca para determinar como irelo que eles detém sobre 0s mercadosaBrasileiro de Relagdes com Investidores.

cada situacdo e um ceticismo saud
vel. Isto geralmente acontece ao n&
aceitar automaticamente tudo o qu
ouvir. Ser seu proprio analista.

Capacidade de fazer boa pesquis

Muita enegia, para aglentar lon-
gos dias e semanas .
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O NOVO PAPEL DO RI

ORQUESTRADOR DE INFORMACOES

E RELACIONAMENTOS

Até hoje, a evolucao do papel dos executivos de Relacdes com Investidores
tem sido definida por suas funcdes e objetivos, que por sua vez definiram
os atuais desafios enfrentados pela posfdies dos escandalos da Enron,
WorldCom e outras, 0 consenso era que o Rl apenas integrava talentos em
financas, comunicacdes e marketing. Em relacdo aos mencionados escandalos,
0 Rl encampou a area dempliancedas leis do mercado de capitais.

O RI tem que entender
de finangas para interagir
significativamente com
0s investidores, para
comunicar claramente os
disclosues da empresa,
gerar interesse por suas
acdes, enquanto assegura o
pleno atendimento as leis do
mercado de capitai8lém
do mais, uma busca no
Google sobre &ngry
shareholdergs
(acionistas irritados)
resulta em 1.050.000 links.

Com todas essas tare-
fas, mas também limitadas
a elas, nao é surpresa que
amaioria dos Rls ainda lute
pararealizar eficazmente o
seu objetivo, definido pelo
National Investor Relations
Institute (NIRI) como
sendo o dedjudar para
gue as acoes da enasa
alcancem uma justa
valorizagao”.
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por Horacio Falcdo e Rony Stefano*

O Desafio do RI atual

O desafio do RI atu-
al resulta da definicéo e,
assim, das limitacdes
das suas funcdes.
As atuais funcdes
de financas, comuni
cacdes, marketing e
legislagdo do mercado
nao sao suficientes para
assegurar 0 sucesso do
RIl. O RI é cada vez
mais demandado sobre
meétricas nao-financei-
ras, por publicos néo-fi-
nanceiros, para comuni-
car unilateralmente
infindaveis volumes de
informacd@es, para cons-
tantemente fazer o
marketing das acdes da
empresa independente-
mente do seu desempe-
nho, e atender os mini-
mos padrbes de uma
crescente e completa
legislacao.



A ——— ENFOQUE

Comunicacao Devido as limitagdes de séo de governanca corporativa. O preg¢on argumento para um aumento no valor
tempo, excesso de trabalho, exigénciata acédo caiu 4.6% em ddlares no dia da acdo independentemente do fraco de-

legais, desautorizagfes ou visao es-treitanincio, colocando pressao sobre o consempenho potencial.

muitos RIs se tornam comunicadores unlho da empresa para eliminar a distribuicéo

laterais: eles falam para os investidoreslosroyaltiesapenas alguns dias depois. qurc
ndo com eles. Muitos RIs que limitam d@do, os analistas reajustaram para cimac8
comunicacao com os investidores a jusiareco da acdo no montante da despesa,
valorizagdo das a¢Oes da empresa podemantiveram o desconto referente &,

sem quererenviar a mensagem de queovernanga corporativa negativa.
eles acreditam que os investidores e
mercados sdo ineficientes
despreparados para precificarem corr
tamente as suas ac¢fes. Muitos inves
dores podem, justificadamente, tornare
se céticos ou ofendidos com tal comun
cacéo unilateral e impactarem negativ.
mente o preco da acgéo.

O desafio do RI ndo esta apenas n
comunicacdes externas ou na mudan
do pensamento dos investidores. Qua
do o preco da acdo ndo estd num ni
justo pela perspectiva da empresa, n
significa necessariamente que o merc
do esteja errado na sua precificagdo, m
pode também significar que a empre
ndo entende a perspectiva do mercad

As tarefas do RI também deve
enfocar sobre melhores comunicacdes i
ternas e nos desafios aos administrado
para que entendam melhor os investid
res. Estando na linha de frente, o RI po
melhor orientar os administradores ant
de importantes decisbes. Se os admini
tradores ignorarem seus conselhos, o
ainda deve intermediar o dialogo entre el
e os investidores para administrar ou co
rigir os impactos das decisdes.

Entdo, o que € a valorizacao just
do pieco da acdoNao existe um Unico
conceito absoluto do justo e diferente
lados da equacdo terdo diferentes percep-

Consequentemente, os investidores
am desconfiados com as intencdes e
m a credibilidade do RI, e frustrados

'8 a percebida ou real falta de preo-

pacdes com seus préprios interesses.
Finalmente, muitos investidores deixam
de ficar ouvindo o marketing do Rl e
comecam a examinar cuidadosamente
as entrelinhas de cada comunicacdo em
busca da verdade destilada e pura.

Finangas —Ha alguns anos atras, o
RI podia usar exclusivamente informa-
¢Oes financeiras para persuadir o inves-
tidor sobre o “verdadeiro” valor da
empresa. Hoje em dia, métricas nao-
financeiras tais como a qualidade da
equipe estdo em grande evidéncia, em-
bora a sua subjetividade possa conflitar
com as métricas financeiras.

Como exemplo, a presséo dos inves-
tidores por politicas RSC (Responsabili-
dade Social Corporativa) tem crescido
rapidamente. E ainda, Hank Paulson,
CEO da Goldman Sachskairmando
grupo ambiental Nature Conservarfoy
muito criticado na Ultima assembléia anual
de acionistas da Goldman Sachs pelo uso
indevido dos recursos dos acionistas, por
ter feito uma doacdo de uma extensa
quantidade de terras para conservacao
naTierra del Fuego, no Chile. O investi-
dor reclamou que Hank Paulson agiu sob
um conflito de interesses. No final da reu-
nido a proposic¢ao do investidor contra o
ato foi fortemente rejeitada.

O exemplo acima ilustra que os inte-
resses dos investidores ndo estdo mais
limitados aos interesses financeiros. Na

¢Oes do que é justo. Quando a Gerdau, a Marketing — Um outro desafio do Rl verdade, apesar dos diversos estudos em
siderurgica brasileira segunda maiog a conhecida necessidade permanergee os investidores revelam uma preo-
produtora deAco Longo naAmérica do voltada para o marketing, que forca algurnsupagéo por maior desempenho RSC
Norte e no Brasil, anunciou com base n&ls a transmitirem incondicionalmente apara administrar riscos ndo-financeiros,
valor da sua marca a distribuicdo dmensagens dos administradores numateréo esta claro o quanto eles realmente
US$ 5 milhdes emmoyaltiespara os tativa de vender ou promover as acéagierem gastar nissé. Unica maneira
seus acionistas controladores - a famil@ara os investidoreso tentarem bata- para o Rl realmente aprender e ajudar a
Gerdau-, os analistssll-sidamediatamen- Ihar constantemente pela alegadamengenpresa a melhor equilibrar tais, aparen-
te ajustaram para baixo o preco alvo pajasta valorizacdo das acdes, alguns Rtemente, metas conflitantes é através da
compensar a nova despesa e a fraca dearegam continuamente uma histéria ocomunicacao direta com os investidores.
- 21

marco 2007+ Revista RI



A —— ENFOQUE

Infelizmente, o barulho de muitosocorreu na“2004 Save Disney Campaign” O novo titulo enfocard melhor a aten-
intermediarios bem intencionados (core na solitaria campanha do acionista egdo do novo RI sobre os objetivos e com-
retoressell-side analistasbuy-side congressista americano Michaeportamentos corretos. Finangas, comu-
administradores de fundos, midia) podduffington sobre uma alegada incompedicacfes, marketing eompliancedas
contaminar tal comunicacadlém téncia administrativa da fabricante candeis do mercado de capitais continuam
disso, limitacBes estruturais e de comwense de avides Bombardier importantesTodavia, como o RI hdo tem
nicacdo constrangem ainda mais o um real poder formal, a negociacéo é a

: . Valor Agregado —Uma outra ra- S
aprendizado do RI sobre os interesses nova exigéncia central de talento. O RI

Y X ) . zao para o crescente desafio do pa .
nao-financeiros dos investidores. P P IOnao deve apenas comunicaras edu-

do RI é a sua percep¢do como uma fun-
- o ) car e ser educado num constante esfor-
Frequentemente, a Unica oportunid&ao de baixo valor agregado, ou um cen- o .
o : hat ¢o de negociacao para persuddiar e
de que acionistas descontentes realmeare de custosAfinal, ao limitar seus ob- construir diferentes relacionamentos
te tém para expressar suas opinidesetivos para ajudar os titulos da empresa o~
» o . para a criacao de valor
durante a assembléia anual de acionig-alcangarem uma valorizacéo justa, '0
tas. Como consequéncia das limitadasl no é visto por criar valor adicional Ent&o, para quem o novo Rl ira, de
oportunidades de ouyicada vez mais das agdes mas apenas por permitirfato, trabalhar? Para todos e para nin-
os investidores fazem proposicdes @ivelamento do seu valor ja existente. guém ao mesmo tempo; em outras pa-
serem levadas em consideracgédo, ou vao Como resultado. muitos RIs sente lavras, o Rl € uma parte neutra que tra-
ao ponto de solicitar a intervencgéaag Le inde endenten;ente do seus esforrBalha para a intermitente criagdo de va-
governamental, como foi o caso dad P ~ o 96t e valorizagao do preco das ac@es.
~ ) no trabalho nunca estao satisfeitos COMY anci . .
operacdes nas minas de cobre e de ouro_ " . ~ . eficiéncia do RI sO pode vir por ser o
._suas diferentes percepcdes de justica.
de Grasberg, da Freeport, na Indonésia ~ S
: . crescente pressdo, as exigéncias e o
onde os investidores, preocupados com . . . :
~ T crutinio dos reguladores, investidores
as questdes dos direitos humanos requi; . . ~ .
. ) ~ Pdmlnlstradores nao permitem ao pap
sitaram a intervencao do Departamen . .
. . 0 RI 0 luxo de continuar a ser reativ
de Justica dos Estados Unidos e

. e a verdade, parece que sempre ha
Securities and Exchange Commission._ '€, P q P
rao vozes irritadas e descontentes. Co

Compliance- é vital que o Rl dedi- as fungdes do RI atual ndo séo suficie
gue um canal direto para os investiddes, como pode ele lidar com tantos par
res mostrarem suas preocupacdepantes exigentes e alcancar o apar
sobre a empresAo ouvir direta e pri- temente irreconcilidvel objetivo de um
meiramente os descontentes, o RI poglesta valorizacdo do preco da acdo?
imediatamente iniciar uma agao correti-

?/a '|n|ter[1a, ao Inves ﬁle esperar que g a realizagéo do valor existente
egisiacao € le? gomp |ar_1ceA efst_rel- assim, criar um valor extra para a e
ta ader(jen(i!ag el pod? craroe eljto'pe resa. O RI tem que reinventar o s
verso de |m|_tar 0 €eslorco a~o minim apel de forma que possam redefinir
exigido. Os’ |_nvest|_d(_)res nao _apena{%alor e 0 SUCESSO.

guerem o minimo exigido pela lei, como

preferem ter o maximo de informagde® Novo RI

claras e boas possiveis de forma a
tomarem as melhores decisdes de invesse-

timentos contra a incerteza reinante.

O RI deve buscar mais do que ap

O papel do novo RI, e muitos ja o d
mpenham, deve ser o de administrar p
ativamente uma carteira de relacionam

Se os investidores acreditam que niries na diregdo de uma nova meta de cr
guém esta escutando, eles dirigirdo sugdo de real valor para a empresa e out
demandas para aqueles que podestakeholdersComo o centro da negocia
ouvir e agirtais como outros investidoresgdo que administra o fluxo das inform
0 publico em geral, o governo ou a midia:0es para construir valor para um cresce
Hoje, awebpermite que até as minoriasiimero de relacionamentos corporativ
ou investidores individuais expressem sewgtais, 0 novo Rl deveria redefinir o seu ti
descontentamentos com os administradisdo como sendo o “Orquestrador de Info
res para uma ampla audiéncia, tal conmoacdes e Relacionamentos”.
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representante confiavel e imparcial queéo acreditam nos administradores e r@orporativa e Rela¢des Publicas para
todos esperam que ele seja. Tao logstratégia da empresa. assegurar a qualidade e consisténcia das
alguém acredite que o Rl esta criando va- ¢ melhor para o novo Rl definir honesMensagens corporativas para todos os
lor apenas para uma parte, a confiangdmente o seu papel como o de quem usstakeholdere mensagens indiretas para
desaparece assim como a capacidadeigfbrmagao e os relacionamentos a s investidores. Considerando os comple-
RI persuadir e construir relacionamentogisposigao para desenvolver um maidf®S relacionamentos coordenados pelo R,

O principal ativo de relacionamentog/alor e, assim, uma maior valorizagéo pafgi@lquer um seria cuidadoso ao fazer

do novo RI é a confianga, sem a qual o
nao pode trabalha® novo Orquestrador
de Informacdes e Relacionamentos te
a responsabilidade de assegurar pro-
vamente que os ativos estao desenvol
dos, protegidos, fortalecidos e alavancad
para gerarem mais valdD RI precisa
ajudar os executivos a desenvolverem
manterem os mais elevados padrdes
reputacdo corporativa, baseados en
outras coisas em soélidas praticas
governanca corporativa e ética.

Nenhum relacionamento € bom n
isolamento. O novo RI deve proporcion
uma consistente, clara e confiavel com
nicagéo em duas vias, de forma que tal
administradores como investidores poss
tomar melhores decisbésabertura cria
confianca e aprofunda as reservas de
vontade dos relacionamentos, que s
necessarias para 0 sucesso quando
partes precisam navegar juntas pa
escaparem de maus desempenhos o
mercados de baixa.

De acordo com Leonardo Hort4ce
Presidente do Instituto Brasileiro d
Relagdes com Investidores, o Rl produ
mais alta taxa de retorno numa empre
guando reduz a percepc¢ao de risco do
vestidor sobre os administradorksres-
ponsabilidades do Rl nem sempre dev
ser altistas, mas também devem corri
0s analistas quando eles tém avaliacd

comunicacao de massa, evitando impac-
tos ndo intencionais a tal diversa audién-
cia. O RI arrisca inconsistentes mensa-
gens e reacdes se ndo conseguir desen-
volver canais de comunicacgéo estreitamen-
te coordenados com cada segmento.

O novo RI deve se engajar em con-
versas diretas com os investidores e per-
guntar: ‘'O que é importante para
vocé?, “Como é o seu pcesso de
decisdo?, “Como posso tornar esse
relacionamento mais valioso para
vocé?, “Quais sao suas peepcoes
sobe os outos relacionamentos?
“Que informagBes vocé tem que possa
ser inteessante para a nossa erapr
sa?, “Qual é a sua opinido e pEp-
¢do sobe nossos concoentes?,
“Quais seriam seus comentarios e
impressdes sobras seguintes idéids?

Essas questdes em abertos permitirdo
a obtencao de informagdes que serdo com-
partilhadas com diferentes relacionamen-
tos para o aprimoramento do processo de
decisdo. Com o crescente ativismo, 0s in-
vestidores gostardo de saber quem os ad-
ministradores estdo ouvindo e perguntan-
do para ajuda-los a criar valor e adminis-
trar riscos de seus investimentos.

O RI também conhecera o perfil dos
investidores baseados nos seus interesses
€ nao nas suas posicdes de investimentos:
nominativos, individuais, institucionais e

positivas tendenciosas ou parciais sobreaa agdes da empresa. Esse honesto objglsiders No passado, a posicdo dos
empresa. Novamente, a principal palavieo de valor agregado permitira que 0g,yestimentos revelava interesses

para definir o papel do RI é confianca. investidores melhor apreciem e confiemn@$muns, mas como eles se tornaram
Um grupo sueco de investimentos €SfOr¢os de marketing do Rl para aumegrescentemente  diferenciados, a
InvestorAB - esta investindo erABB  [@F 0 valor para todos, inclusive eles. Degegmentagsio com base na posicio dos
por cerca de sessenta anos, e continua §fhioMa, © RI sera consultado com magyestimentos tornou-se menos eficaz para
feliz acionista apesar dos anos ruins d£dUencia, tanto dentro como fora dggministrar os relacionamentos com inves-
ABB no passado recente. O Invex@ ©MPresa, significando que os investidorggjores. Em cada posicao de investimento
se considera um investidor de longo praf%!Viréo melhor as mensagens corporativasss agora encontramos diversos interes-
e esta presente ou investindo principalmen- O novo RI deve coordenar as mens&es conflitantes: criagéo de valor no longo
te quando as coisas néo estdo bem, qugens das areas de Comunicaggwazo vs. ganhos de curto prazo; recompra
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de ac0es vs. distribuicdo de dividendogfo a RSC, e atrair investidores alinhado queda de 40% no preco das acdes
crescimento vs. lucratividade; retorno ficom seus interessédguns poucos inves- durante o exercicio do seu CEO Hank
nanceiro maximizado vs. desempenho stidores podem ser perdidos nesse procddeKinnell, os acionistas votaram mais de

cial corporativo, etc.
Uma olhada na Ultimassembléia Ge-

S0, porém um grupo mais consistente (n@0% em seu favoApesar de todo o
necessariamente homogéneo) de investidmrulho feito por diversos acionistas des-

ral deAcionistas da exportadora de trigd®S deve ser mantido ou atraido, criandmntentes, as a¢des da Pfizer ndo sofre-
australianWB podera esclarecer o pontd'™ circulo virtuoso que ira fortalecer aindaam. Ele explicou dizendo que a Pfizer tem

anterior Durante a reunido, muitos acioMais 0S seus relacionamentos.
nistas estavam apoiand®4/B admitin-
do que aempresa propiciou bons lucros p
eles durante diversos anos, enquanto m
tos acionistas descontentes com posi¢
de investimento similares estavam critical
do a empresa e exigindo respostas so
propinas para Saddan Hussein.

O novo RI deve olhar antigas posicd
de investimentos para relacionament
com interesses alinhados que criem u
ambiente favoravel para a criacéo de v,
lor. Alguns investidores individuais,
institucionais, oinsidergpodem, igualmen-
te, ter um horizonte de investimento d
longo prazo e, assim, estarem interes
dos em sustentabilidade e criacdo de
lor alongo prazo; alternativamente, pode
existir investidores ativos — individuais
institucionais (tais como deedge funds
e insiders (um alto executivo que est
deixando a empresa) — que podem ter
horizonte de investimento bem mais cu
e, assim, podem estar menos interessa
em criacdo de valor a longo prazo o
mesmo, sustentabilidade.

A segmentacdo por interesses
investimentos permite que o RI enten
melhor a base de investidores e evite
indevidamente influenciado por investid
res que falam mais alto e que possam Uma vez construida a reputagéo,

representar um interesse ou uma parti@ria incentivos para os administrador
pacdo minoritarialodos os investidores agirem consistentemente e de acordo ¢

ciclos de negdcios extremamente longos
e, portanto, ndo é uma empresa para
tradersou investidores de curto prazo.

Conclusao

O RI e a empresa que satisfizerem as
necessidades dos seus investidores alcan-
cardo a exceléncia nos relacionamentos.
Assim, se beneficiardo de um maior aces-
SO aos recursos do mercado de capitais,
melhor relacionamento com 0s governos e
as comunidades, entre outros beneficios.
Invariavelmente as empresas com depar-
tamentos de RI bem estruturados sao lide-
res bem reconhecidas nos seus setores.

Os novos RlIs sdo diplomatas do
mercado de capitais, preparados para
enfrentar os desafios num ambiente de
investimento mais exigente e mais con-
trolado.Além do conhecimento de finan-
¢as, marketing, comunicacao e juridico, o
novo RI precisa ser ético, excelente ne-
gociadoy capaz de entender as demandas
do mercado e trocar informagdes com o
conselho da empresa. O desenvolvimen-
to dos relacionamentos e do poder de ne-
gociacdo do novo RI vir4 da sua capaci-
dade de seao mesmo tempo, pro-ativo,
neutro, confiavel e flexivel.

A ativa promocao da comunicagdo em
eQJas vias e do compatrtilhamento de infor-
e@agﬁes irdo diminuir as conjunturas, a
O\fﬂlatilidade e os conflitos. Isso, por sua vez,

devem ser ouvidos, mas quando se fazamn codigo de conduta mais rigido na m&umenta a inclusao e a participacao, e re-

importantes decisdes estratégicas, undaa em que se torna mais dificil justifica
empresa deve olhar igualmente os intelecisbes que contrariem a sua estratégid,
resses de investimentos do segmento nraputagdo e todos os interesses envol
joritario. Se administrados corretamentelos. Uma forte reputagao ajuda a empr
esses segmentos séo perfeitamente alinka-a ser menos volatil, o que facilita o al-

sulta numa melhor tomada de decisao. Fi-

1almente, o fluxo de informacao ira forta-
cer os relacionamentos e criar mais valor

para todos sob a orquestracao do novo RI.

dos com as vantagens estratégicas dance de um pre¢o da agao justo ou, mes-

empresa e com a reputacao corporativeno, mais elevado.

Uma empresa pode construir reputa- Os beneficios da construgéo de tal res

cao de investimento especifica, tal computacdo podem ser vistos na UltiAs

(*) HORACIO FALCAO ¢ professor afiliado de
iéncias de Decisdo do INSEAD Asia Campus.
-mail: horacio.falcao@insead.edu).

RONY STEFANO é executivo de RI da Arcelor

criadora de valor de longo prazo ou dedicaembléidAnual da Pfizer quando, apesariittal. (E-mail: rony .stefano@arcelor.com)
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NEUTRALIZACAO DE CARBONO:
COMPROMISSO COM A VERDADE

A crescente popularizacao do tema das mudancas climaticas e
das iniciativas voltadas a “neutralizar” as emissdes de gases de
efeito estufa (em particulaw diéxido de carbono) suscita algumas
reflexdes de cunho ético, que se referem a gestao empresarial

Quando o nosso grupo
de profissionais se reuniu,
em 2004, formatamos, entre
0s produtos a serem ofereci-
dos aos futuros clientes, o
conceito de “emissoes zero/
carbon neutral’, j& ampla-
mente em voga na Europa.

Eramos um grupo de
consultores em mudancas
climaticas, engajados no
tema desde 1998, que
gueriam se reposicionar no
mercado, abandonando a
seara dos projetos de
carbono do Protocolo de
Kyoto, em que a concorrén-
cia de competidores
multinacionais e a comple-

por Giovanni Barontini*

e ao proprio modelo de negocio das organizagdes.

cente dos meios de comuni

cacdo, que se traduziu,
especialmente em 2006, em um
namero impressionante de
iniciativas.

Entre estas, “pegou” a
moda do “carbon neutral”, com
uma série de projetos voltados
para a neutralizag&o das emis-
sbes geradas por eventos, CD
musicais, programas de televi-
séo, impulsionando o aumen-
to de servigcos de consultoria
nessa area, por parte de em-
presas, ONG's e outros atores
do cenario.

Desta forma, de escritorios
de advocacia aos desfiles do

xidade do processo resultavam incompativeis com o nosamaval de Sdo Paulo, da glamurosa Sao Paulo FaSbanaté
microcosmo de contas para pagar a viagem doAl Gore ao Brasil, do programa ecoldgico do

i ) ] o 6timo André Trigueiro na Globo News as atividades dos
Apos uma fracassada tentativa de neutralizar as emissoes dgyAkipais bancos nacionais, todos estdo engajados em neutraliza

rida de Férmula 1 em Interlagos (2004: os tempos néo eigs emissGes de CO2 e assim contribuir para a mitigacéo de ur
maduros e nem sequer fomos recebidos pelos organizadores), B@fema planetario.

obstinamos a registrar a logomarca “Emissdes Zero/Carbon Neutral”_ dent " tralizach lizada através de red
(ndo é um selo, mas s6 um logotipo de comunicagao), crentes que Seri iaentemente, como a neutralizagao realizada atraves de redu

possivel trabalhar o conceito da neutralizacéo, estritamente, dent TR efetivas das emissGes implica custos estruturais (alteragoes r

L ; - iy i na engenhari r investimento em energi
uma estratégia corporativa de sustentabilidade, em que a politi 8rn tti(\:/?ase ?)I(iatic%i d: eig?a]fi)c?écr?csizozitc) (E)z[m So:r?oemu?:ia?l gaasts da(
mudancgas climéticas e a neutralizacdo das emissdes seriam s P A ¢

~ . cPagiroes mentais consolidados (as mais arduas de ocpreer
reflexo de um modelo de gestdo, voltado para a sustentabilidade S alizacio & . S I .
. . Neutralizacdo é obtida, na grande maioria das ocasides, atcavés
longo prazo dos negécios de nossos clientes. : i : .
plantio de arvores, que, ao armazenarem CO2 na sua biomassa, per
Assistimos, em seguida, & espetacular sensibilizacéo do pulibeo remover da atmosfera os gases responsaveis pela

sobre as conseqiiéncias do aquecimento global e ao interessentvelsincas climaticas.
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Trata-se, tecnicamente, de uma atividade O grande desafio € verificar se e comde suas carteiras de financiamento em pode-
compensatoria, particularmente benéfica dwavera internalizagdo no modelo de gest&osos vetores de uma economia “low-carbon
ponto de vista ambiental (plantar é 6timo pade negocios de um tema que, ao consititensive”, a neutralizacdo das viagens de
0 meio ambiente e para o equilibrio climétituir parte integrante de uma agenda deegocios de seus executivos, ou dos consu-
co!), muitas vezes liderada por entidades desponsabilidade social, ndo pode senos energéticos das agéncias bancérias, ndo
certa credibilidade, tais como a SOS Mateonsiderado separadamente de outrampactard minimamente seu “business as

Atlantica, o Instituto de Pesquisas Ecologiquestdes fundamentais.
cas — IPE e a Conservation International,

dentre outras, que conferem fidedignidade éé%
respectivas iniciativas.

Em um universo da moda, por exempl
que jovens modelos adolescentes
morrem de anorexia, é preciso entender se a Com relacéo ao ambiente de negdcios do

0]

usual”, gerando até riscos reputacionais
altissimos para suas respectivas instituicoes,
em um futuro préximo.

Os plantios de carater compensatorioeutralizacido das emissdes dos desfilesérnaval, ainda, seria interessante verificar
servem, sob esta 6tica, como elemento de wiilizada como ferramenta barata de comunge o caldeirdo de interesses licitos e ilicitos e
pacote de medidas mitigatdrias, mas é preciacéo institucional do S&o Paulo Fashioams colusdes atavicas entre criatividade
so enfatizar que a solucéo definitiva residé/eek, ou expressa a disponibilidade de upopulay agdo comunitéria e investimento
no desenvolvimento de produtos e servicaetor em se recolocar seriamente em discis®cial, de um lado, com politicos corruptos,
com baixa intensidade de emissdes, na altes#o, aderindo a uma nova ética de valor@gggo do bicho e narcotrafico, do outro, na

¢éo do atual modelo energético e na revis@immanos, sociais e ambientais.
dos nossos padrdes planetérios insuste
veis de consuma@uestdes muito mais com-|
plexas, que relinem dilemas empresariais,
cos, geopoliticos e também espirituais.

Se todas as iniciativas de neutraliza¢
por plantio precisam ser acolhidas e louv
das, portanto, pois geram sensibilizacéo e ef
to multiplicador sua efetividade, em termo
de mitigacao do efeito estufa, é relativamen
escassa (um substancial paliativo), bem co
sua credibilidade operacional é discutiv
guando nao contemplam consistentes me
nismos de auditoria (foi realmente plantado®
nem instrumentos de verificac&o posterior (|
garantia de que aquela arvore plantada esta-
ra ainda em pé, daqui a dez anos? Esta previs-
to 0 monitoramento constante, no campo, dos
estoques de carbono efetivamente “seques; o ~
trados”, ao longo do periodo de referéncia’fjl. . '

“selo de garantia” sobre sua propria

neutralizacdo: ou seja, um atestado de verda-
de auto-outorgado e néo legitimado pela
vistoria de um terceiro independente...

Da mesma forma, a utilizag&o de tecidog
eC0-sociais representa moda passageir
autofagica, prestes a desaparecer comg

Se todos os meios de comunicagéo ndo
assumirem seu papel imprescindivel

gestdo do business carnavalesco, estdo
definitivamente afastadas: caso porventura
nao estejam (espero que sim!), indago qual
seria 0 significado de plantar cinco mil
arvorezinhas, para neutralizar duas noites de
folides emissores de CO2Afinal, do que
estamos falando, exatamente?

Marketing socioambiental e comunicag&o
institucional possuem, sem duavida, seus
lugares importantissimos na construgao de
uma nova sociedade sustentavel; entretan-
to, uma coeréncia maior e um compromisso
auténtico com ¥erdadelevem levar a uma
mais atenta ponderacao sobre as iniciativas
de neutralizacdao, que, por estarem
desconectadas de uma revisdo do modelo

, a desesperada procura de comida
e abrigo, desvendar&o em breve.

Que os pobres do planeta sucumbam e

o " dnham suas casas arrasadas pelas aguas
Propagadores de valores €ticos positivos

sociedade brasileira, a neutralizagéo d

Prescindindo destas aberracGeamissfes de um Unico programa televisiv&)
mercadoldgicas, que devem constituir sé unt Grupo Globo nédo passara de uma louv
excecdo patologica do panorama gerak, parel acéo de divulgacdo, que néo atinge c?evastador “

"ﬁquanto nés sambamos no primeiro Carna-

%Rl carbon neutral do planeta, afogados na

oce ilusédo de que ja fizemos a nossa parte
fe empresarios e cidadaos, perpetuando o
business as usual”, mas com a

manece uma ddvida muito mais fundamentamago da gestdo empresarial e gera até e sciancia apaziguada por sublimes e
da sobre a insercéo destas iniciativas nos regcos na dialética “reduzir/repensar oW, . iaticas solucdes climate friendly

pectivos ambientes de negdcios.

Omundodamodae datelewsap, por exeri - - oc prontos a abrir mao?”.
plo, amplamente co-responsaveis pela

propagacéo de modelos de consumo, beleza Dentro do setor financeiro, € louvavel a
€ sucesso insustentaveis e muitas vezagesao dos principais bancos, nacionaig’®® GIOVANNI BARONTINI
inalcancaveis, estdo constantemenigternacionais, ao conceito de carb
antenados com as novas tendéncias e cagtautralizagdo: mas se o setor financeiro n%§

compensardeixando inalteradas as condu
tas insustentaveis de sempre, de que n

Ser carbon neutral ouparecercarbon
flutral? Eis a questao...

é sobcio da

oFabrica Ethica Brasil - Consultoria em

stentabilidade, e superintendente da Divisao
Desenvolvimento Sustentavel do Nucleo

ram rapidamente a agregag&o de valor decgircorporar o tema nas politicas de crédito® Eestudos do Futuro da PUC/SP

rente de um marketing “carbon neutral”.

investimento, promovendo a transformag&@-mail: giovanni.barontini@fabricaethica.com.br)
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AFINAL, POR QUE AS DEMONSTRCOES
CONTABEIS SAO TAO HERMETICAS?

por Yara Hutterer e Bruno Starnini Junior*

Cena 1:Investidor nedfito, que ha pouco tem-
po acompanha os movimentos do mercado, mas
interessado na compra de papéis da empresa “x”,
recorre a opiniao dos amigos, dos analistas finan-
ceiros e, também, a artigos na imprensa e, quase
convencido, faz download da Internet, das De-
monstracbes Contabeis/Financeiras (as DF) da
companhia que, acredita, serd uma boa referéncia
para definir essa opcao de investimento...

Cena 2:0 mesmo investidor nedfito, apds
tentar ler as Demonstracdes Contabeis e deter-

nedfitos em iniciados se ndo sao oferecidos a
estes um minimo de clareza na divulgacéo das
informacdes?

Empresas que néo facilitam a divulgacéo
das informacdes ao potencial investidor ado-
tam procedimentos totalmente contrarios as
praticas da sustentabilidade. E engano crer
gue os leitores de DF s&o apenas investido-
res iniciados. Uma empresa disposta a adotar
os principios de sustentabilidade as opera-
¢Oes e ao relacionamento com o publico, es-

pecialmente o investidodeve oferecer nos

materiais informativos a incluséo, a transpa-
réncia, a verificabilidade, a abrangéncia, a re-
levancia, a exatiddo, a neutralidade, a

se nas Notas Explicativas, pois, imaginou, “es-
tas iréo explicar o que vi e ndo entendi...”, depa-
ra-se com termos como oVerhead
corporativo”, ou frases para ele que, apesar de
graduado, ndo tém o menor sentido, tais como comparabilidade, a clareza da informacéo de
toA demonstragao financeira de empresa con- natureza Contébil, atributos que devem estar
trolada de arrendamento mercantil foi reclassificadBl€sentes em toda a empresa que deseja incorporar ¢
extracontabilmente, objetivando refletir no consolidado sua posiistentabilidade a estratégia e sua gestao.

céo fin_anceira e seu resultado, de_conformid_ade com o método ﬁ'_Quando sua empresa dirige-se ao pablico investidor pensa nes
nanceiro a partir da luz das exposicdes contingentes e das negeginrincipioso reunir os dados financeiros e construir os textos

acbes de contratos de venda de energia ora em curso, onde ‘,’,@HBfas explicativas, sua empresa tem em mente que toda demon:
selho déddministragédo autorizou o provisionamento contabil... tracdo contabil é a manifestacdo de uma ciéncia humana? E qu

Cena 3: Investidor nedfito, mesmo coalhado por dl]vidagfvg gggs{; F:figlzéﬁa;:gbggwgaqgae :J?cggd(?::gz;%r:grzeg
investe nos papéis da empresa “x”. Porém, realiza a operagéos%%' o 1SS pre €, na proxima edic L &
gtabels, considere a possibilidade de incluir um glossario ou notas

escuro”. O material da companhia, em vez de transmitir seguragg 206 que esclarecam os termos ou as palavras rebuscadas
gerou incerteza e desconhecimento. Peq ¢ P '

As situagbes descritas acima acontecem as centenas todos (;I' GhsemmEnteismbemidEloMe i exiple e ICHICIElen

dias. O mercado de acdes brasileiro, especialmente apos a aut&ﬁ? ido por t°‘1°s- QB 2 SIS tex'to 1S Notgs SUEEINES
cdo de compra de papéis\e do Rio Doce e da Petrobras, coRY' e~xem\ploz e UTTED [DESEIOE C escola_mdade FERIE & obse_rvar €
os saldos das contas do Fundo de Garantidgyopo de Servico reacoes ,a Ie|tu~ra? Essg pogle ser um /mtgressante referencial se
(FGTS) pelos trabalhadores participantes desse sistema, mult}gﬁzo gsta SIRED € 21 & MO E Sl P TE0S G (et i iEn-a
cou-se da noite para o dia, especialmente quando os gaﬁ %%stldores.

registrados por esses investidores superaram, de maneira geomé, por Gltimo, lembre-se: as Demonstracdes Contabeis de toda e
trica, os parcos rendimentos pagos aqueles que ndo acreditap@iguer empresa comprometida com a transparéncia e as pratica
nessa saudavel opgdo de investimento. sustentaveis deve explicar e ndo complicar!

O mercado multiplicou-se, € verdade; mas a maneira Com.q\IQ)SFA: Os termos e écchos citados nessetigo foram extraidos de DF

|nfor.magoes.Contabe|s das_ e.mpr.e.f,as = a}prese.ntada ,ac,) pijhcgpe'BFandes companhias brasileiras. Para colaborar com o esforco de
vestidor continua a mesma: ininteligivel ao investidor médio ou N&Qs,sparancia e franco entendimentrermético= misterioso, confuso

iniciado nos jargdes e meandros do mercado. Para a maioria abslia, o, fechadmedfito= individuo recém-convertido, principiante, calouro.
a leitura de DF constitui-se em um verdadeiro exercicio de paciéncia.

O mercado é voltado aos iniciados? Com certazal, deve- H BN

se ter um minimo conhecimento das ferramentas de funcionamento

. ~ Rlf . = . . (* _\,(ARA HUTTERER é publicitaria (E-mail: yara@mediagroup.com.br)
da mformagao contabil, dos Jargoes e termos financeiros parayQRUNO STARNINI JUNIOR é jornalista especializado em comunicacéo

der entender_uma DF e, com as informacdes, decidir o investimeigresarial (g-mail: bruno@mediagroup.com.br) . Ambos s&o consultores de
na companhia “x” ou “y”. Mas, como podemos transformar @stratégia de sustentabilidade da TheMediaGroup. (www.mediagroup.com.br) .
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O MOMENTO DO
PROFISSIONAL DE RI
NO MERCADO BRASILEIRO

Qualificacdes e a importancia deste e xecutivo para
o crescimento do Mercado de Capitais brasileiro

por Alfredo José Assumpcao*

Na primeira década Quatro sao as varia-
deste novo século, pode- veis que mais contribuem
se constatar uma conti- para o crescimento do
nua valorizacado do pro- executivo de Rl no mer-
fissional de Relacdes cado brasileiro:
com InvestidoresA fun-
cdo desempenhada por 1 - Numero de IPO’s
este executivo vem cres- crescente— Em 2004 ti-
cendo numa relacéo di- vemos sete langamentos
retamente adequada ao de IPOs (Initial Public
maior valor que as em- Offering) na Bovespa; em
presas vém conseguindo 2005 nove; 2006 vinte e
no mercado de capitais. seis; e, em 2007, até o mo-
Um néo se valoriza sem mento, constam 22 em-
gue o outro também o presas na lista da CVM,
faca. Como os investido- sendo 16 ja aprovadas e 6
res estdo dispostos a pa- em analiseA perspecti-
gar e a comprar acdes va, segundo dados de im-

das empresas com melhores préaticas de Governameasa, € de que 42 empresas abrirdo capital neste ano.
Corporativa, a importancia do profissional de Rl aumenta pro- . . , .
P P P pﬁ - Maior autonomia da area de RI- Quanto maior o

orcionalmente a cobranca, cada vez maioto as compa- ) N
P ¢ u P valor de mercado da empresa, mais definida € a estrutur:

nhias. Esta demanda esta clara no volume de servicos que ._ .
Q ganizacional de Rl. Em Empresas com valor de mercadc

empresas como a FESA vem fazendo para seus Cllentem’ferior a US$ 2 bilhdes, encontra-se, na maioria dos casos, :
Uma vez iniciada a busca por um determinado executiy¢do de Rl com nomenclatura de “Gerente” e com reporte
cujos pré-requisitos para desempenho de uma funcéo, alénfudisgonal ao Diretor Financeiro. Nas empresas com valor
perfis pessoal e profissional, tenham sido definidos com razo&eigha de US$ 2 bilhdes e mesmo nas empresas listadas r
nivel de assertividade, iremos, no decorrer dos trabalhos d&leyo Mercado, a estrutura organizacional, na maioria dos
crutamento, obter do mercado o exato reconhecimento do pegebs, contempla um “Diretor” de RI a frente da funcéao.
a ser desenvolvido na empresa cliente. Sabemos que a fungtDiretor de RI, em alguns casos, reporta ao CFO e, en
de RI vem se valorizando de forma quase que exponencialjteos casos, ao Presidente da instituicdo. De qualquer forma,
ponto de tornar este profissional um dos principais artifices paraexecutivo com total liberdade de atuag&o. Sua independén
a valorizacdo e o crescimento das empresas. cia é diretamente proporcional & sua capacitacao profissional.

30 « RevistaRI « margo 2007



A ——— CARREIRA

“Sabemos que 4 - Demanda maior por profissionais mencionados, vem sendo cada vez mais
~ - Tendo como base o numero de posivalorizados pela sociedade, que se mostra
a funQaO de RI vem ¢cOes gerenciais e de diretoria trabalhanais atenta aos reflexos positivos ou ne-
se valorizando de das pela FESA Global Recruiters, engativos no ambiente, oriundos de decisdes
2005, comparado com os dados de 200dp mundo empresarial e corporativo. Um
forma quase que a demanda sobre profissionais de Rel®iretor de RI, um Gerente ou Coordena-
exponenci a|’ ¢bes com Investidores cresceu 31%. Emor, que exerca lideranga, tem por obriga-
2006 o crescimento foi de 46%. Esperagdo passar esses conceitos aos seus lide-
a ponto de tornar se um crescimento para 2007 de mais unados, de forma a tornar-se um
este pDﬁSSiOﬂ al 50% sobre 2006, com base nos trabalhasultiplicador desses valores para a socie-

d L feitos pela FESA no primeiro trimestre. dade e o ambiente planetario.
um, . OS PHNCIDAIS Importancia do papel do RI Comunicagao— Primeiro, o profissional
artifices paraa dentro das empresas deve saber se integrar profissionalmente
; = com todas as areas da empresa (do
valorizacéo e O mercado de RI vem se presa
profissionalizando a passos largos. E, nQ o 2
P comunicacdo com o Mercado (relatorios
’ momento do IPO, a competéncia do pro-
das empesas. fissional de RI é primordial paraosuceshanceiras) e, finalmente, pelos “road-
so do processo. Portanto, uma seleca
criteriosa na contratagcao destes profissi- B -
3 - MigracBes das empresas para oonais podera ser o diferencial da captd®elacoes Publicas- Estar preparado para
Novo Mercado— Com a oficializacéo docao de recursos, na conquista de novdazer apresentacoes corporativas, represen-
Companhias listadas se comprometem wta empresa, sem perder de vista a impdfomo um todo, embasado em discurso bem
luntariamente a praticar uma Governangincia que tera na divulgagéo da imager®aborado e que retrate de fato e de direito
Corporativa mais exigente que a descritia instituicio e no favorecimento que conduais podem ser as expectativas do mer-
partamento bem estruturado de RI se fde investidores e nos papéis da empred-S€ interna € externamente com pabli-
cada dia mais presente. Isso se confiren fung&o da competéncia do profissio€0S 0s mais diversos, sempre se valendo
quando observamos o aumento da ades@bde RI apresentam-se, como temos né€ grande habilidade de relacionamento e
mento se deve & valorizacdo das agdsss ou sucessos no processo de abert§s objetivos.
fgto este_atribu_l’do a credib_ilidade tra_nsr_rtﬂe capital das empresas em BoMgu-  Marketing — Ter responsabilidade total
tida aos investidores, devido aos critériesas companhias de sucesso experimepelo plano de marketing a ser
Como os investidores esclarecidos p,g@nhar seguranca para fazer o IPO. seus objetivos e cumpra com sua missao.
ferem comprar agdes de empresas listadasjue buscar no novo RI? Aqui  trabalha também  com
neste Novo Mercado, a maioria das e,B_ endomarketing, fazendo do seu publico
aderiu a este mercado. Este aperfei¢ aqttglléfwolggs”?uFZzZr?chqeuzrr aitmu%ﬁda empresa.
mento de gestédo passa obrigatoriame R ' g P Governanga Corporativa — Trabalhar
ns de se investir na sua companhia junto ao alto escaldo da empresa auxilian-
fissionais cada vez mais competente§8 P "do na préatica de uma Governanca
atualizados com o que ha de moderno €donsciéncia da Importancia da Corporativa mais exigente que a definida
0 entendo, através do aproveitamento denbiental — Trazer consigo o conceito dos investidores para com a empresa.
gerentes de outras areas como gestodesespiritualidade” (nenhuma conotacéo
de RI, tende a cair em desu&e.empre- com religido), de forma a termos seres EEE
profissionais de RI, formados nessa préaténcia para melhorar as condi¢des de vida . .
. , . L : *) ALFREDO JOSE ASSUMPCAOé CEO &
ca, para atingir o que ha de moderno, qum ambiente planetéario atual. “Estar par,%;artner da FESA Global Recruiters e autor do

) gperacional ao estratégico), passando, pela
O crescimento
anuais e trimestrais e demonstracoes fi-
Shows” (apresentacéo corporativa).
Novo Mercado pela Bovespa, no qual @svestidores e para a valorizagao das a¢o¥1do sua empresa junto a comunidade
pela legislacdo, a necessidade de um deguira para a tomada de decisao futuf@do em relagdo a Companhia. Relacio-
das empresas ao Novo Mercatial au- ticia, diversos exemplos reais de fracagtoder de argumento para conseguir atingir
rigorosos e qualidade das informagdes. taram até cinco anos para se estruturariplementado, para que a area de Rl atinja
presas que abriram capital nos Gltimos anp@nejamento Estratégico— FOCO No —interno um aliado e investidor nos papéis
pela condugao da funcio de RI, por pr89 certo as informacdes sobre as vanta-
mercado de capitais. O amadorismo, corResponsabilidade Social, Cultural e em lei, visando aumentar a credibilidade
sas passam a depender cada vez mait©idmanos mais conscientes da suaimpor-
de fato, agregue valor as empresas. servir’ é a tonica. E fatores como 0s agulivro “Gestao sem Medo”. (www .fesa.com.br)
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PESQUISA REVELA NOVO PERFIL
DO PROFISSIONAL DE RI

A terceira edicédo da Pesquisa IBRI FIPECAFI, que acaba de ser divulgada,
mostra a evolucao do perfil dos profissionais de Rela¢cbes com Investidores
no Brasil, identificando uma expressiva valorizacao dessa atividade pelas
companhias abertas por todos 0s seus publicos estratégicos.

por Rodney Vergili

Entre os anos de 2000 - quando feicbes em BolsaA pesquisa foi apre- Ele enfatiza também o crescimen-
feita a primeira versédo da pesquisa -sentada em coletiva de imprensa eto da participacdo feminina nesse
2006, as companhias expandiram si&fo Paulo com entrevista concedida poontingente de profissionais, que
percepcdo a respeito da importancia @eraldo Soares, presidente executivo gassou de 25% do total em 2000 para
atividade de RI, aperfeicoaram a orgdBRI. Houve também outra coletiva d&82% em 2003 e atingiu 35% em
nizacdo dessa area dentro de suas sprensa a respeito promovida por Marz006, consolidando a imagem de
truturas corporativas e valorizaram oo Geovanne, vice-presidente do IBRinodernidade e avanco social que
papel estratégico dos profissionais. em Brasilia. caracteriza a area de RI.

Cresceu a participacdo do RI como Renovagao e valorizagdo O Perfil Profissional:
porta-voz corporativo; as mulheres galeclinio na idade média dos profissioromens x Mulheres
nharam espaco na profissdo e houvenais que responderam a pesquisa foi
entrada de novas companhias no mecentuado entre os anos de 2003 e 2006,
cado com a contratagdo também de jiforma Geraldo Soareé parcela si-
vens talentos. tuada na faixa etaria de até 29 anos
. . aumentou de 8% para 25%, enquanto a
Q preS|de_nt§ executlvo~do BRI faixa acima de 45 anos caiu de 41%
Instituto Brasileiro de Relagdes com In- 0

. . para 27%.
vestidores, Geraldo Soares, avalia &
principais resultados da terceira pesquigaixa Etaria

e compara resultados com os dois le-

vantamentos anteriores, relativos ag§9° 2003

anos de 2000 e 2003, para analisar a

mudancga no perfil do profissional de RI (12000 | 2003 (2006

ao longo desses ultimos sete anos. A remuneracao média do gerente de
Ele explica que a pesquisa tem como 2006 Rl também evoluiu de maneira signifi-

objetivo obter informacdes atualizadas cafuva, segundo apesquisa, €0 salario

para aperfeicoar o conhecimento da ati- acima de R$ 12 mil, que era pagoatma

vidade de RI, comparar a evolugdo do parcela de 9% dos entreylstados em

comportamento desses profissionais as- 2000 passou a ser recebido por 24%

sim como do mercado em que atuam. deles em 200.3 € para 49% em 2006, de

maté 29 anos maneira consistente com o aumento da

Foram entrevistadod.Q profissionais  de 30 a 45 anos valorizagao estratégica da area de R,

de RI, representando 63 empresas CO#fcima 45 anos explica Geraldo Soares.
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Faixa Salarial Gerente de RI

2000 2003

2006

Perfil da area de RI- O perfil da Equipes maiores —As equipes
area de RI também vem mudandde Rl com mais de seis funcionarios
gradualmente, desde 2000, de acordepresentaram 20% das respostas,
com a crescente valorizacdo da areamntra 16% nos levantamentos
dentro das companhias. Em 2006, 96%nteriores, confirmando uma tendén-
dos entrevistados informaram que su&@sa de expansdo. Desde 2000, caiu
empresas mantém area de RI exclusle 52% para 34% o percentual de
va, contra um percentual que erade 77&tmpresas que mantém areas de RI
em 2000 e de 93% em 2003. com apenas dois funcionérios, obser-

Area de RI Exclusiva va Geraldo Soares.
NUmero de Funcionarios
na Area de RI

2000 2003

Formacédo académica Quanto a
formacé&o académica dos profissionais
de RI, a pesquisa revela que em 2006
0 namero de economistas graduados
subiu para 34% do total, contra 23%

2006

em 2000 e 27% em 2003, diz Geraldo azjgm disso, observa o presidente

SoaresAs graduacdes em adminis-do IBRI

a pesquisa mostrou que

tracdo, engenharia e contabilidadg, i, o percentual de empresas em
vém logo em seguida, conforme, e 5 grea de RI estd subordinada

mostra o quadro:

Formacdo Académica

Ano: 2000 2003 2006
Graduacao

Economia 23% 27% 34%
Administracao 25% 38% 30%
Engenharia 18% 9% 12%
Contabilidade 8% 16% 11%
Qutros 26% 10% 13%

diretamente ao vice-presidente e/ou Qrcamento volta a crescer £m

ao diretor financeiro. Esse percemUQJonseqUénciaja crescente valoriza-
passou de 58% das respostas eMo da atividade de RI como
2000 para 59% em 2003 e para 75%yregadora de valor para as compa-
em 2006. Nesse periodo, paralelghias, tem subido também o valor dos
mente, o percentual de subordinacggcamentos anuais destinados a essa
direta ao presidente executivo passitea. Em 2006, informa o presidente
respectivamente de 19% para 10%g |BRI, a pesquisa detectou que as
e para 15%. empresas com orcamentos de RI

Area de RI Subordinada a: acima de R$ 2 milhdes passaram a

Sustentabilidade — Outro dado 2000

relevante, segundo o presidente do
IBRI , indica que 88% dos profissio-
nais de RI declararam estar direta-
mente envolvidos na tematica de
sustentabilidade em suas empresgas.
pergunta “as tematicas de responsa-
bilidade social e sustentabilidade fa-
zem parte da agenda de RI?” recebeu
79% de respostas positivas e apenas
21% negativas.

De acordo com 62% dos entrevis-
tados, lembra Geraldo Soares, a midia
gue cobre Responsabilidade Social
consulta o RI da companhia.

2003

2006

representar 10% da amostra contra
6% em 2003, embora ainda esteja
abaixo do percentual registrado em
2000, que era de 14% das companhias.

Orcamento Anual da Area de RI
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ApresentacOes eaunides— As levantamentos anteriores. Em 33% dasimero de Instituicbes
reunides publicas com analistas forampresentacoes, a responsabilidade foi dpie acompanham a empresa
realizadas por 53% dos entrevistadgiretor de R, conforme dados a seguir:

: > 2000 2003
na cidade de Saq Paulo, contra YRoad Shows Internacionais ao Ano

percentual anterior de 45% ; Em

seguida vem o Rio de Janeiro, cor00 2003

19% contra 22% anteriore&s apre-

sentacgdes anuais para os analistas, na 2006

Apimec, tém crescido significativa-
mente, explica Geraldo Soares.

Reunides Pablicas com Analistas 2006

Realizadas ao Ano

Sites de RI- Em 2006, explica Geraldo
Soares, 91% das empresas consultadas ja
mantinham sites de Rl como instrumento de
Responsavel pelas apresentacdes comunicagéo, contra 85% nos levantamen-

da Empresa tos anteriores:
2003 Empresas que possuem sites de RI
2003
Apresentacdes Apimec ao Ano
2000 2006
2006
2003
Acompanhamento das empresas Perspectivas— O Codigo de Conduta

O numero de Instituices que acompado Profissional de RI, lan¢gado no ano pas-

nham a companhia, segundo a pesqusado pelo IBRI, ja é conhecido por 82%

sa, mostra uma evolugdo importante. Emios profissionais entrevistados. Em rela-
como reflexo da presenca cada ve i NN - 2 formacio em outras areas, 51% dos

maior das companhias brasileiras nosimero de cinco a dez instituicde®ntrevistados afirmaram necessitar de mais

mercados globais, cresceu expressiv adpnhecimentos sobre Legislacdo Interna-

mente também o nimero de apresentacd sional, 36% disseram sentir falta de mais

internacionais, comenta o presidente danterioresAo mesmo tempo, as empre-conhecimentos em Legislacdo Nacional.

_IBRI. Em 2006, 3_9% dqs entrevistado PPonhece o Cédigo de Conduta

informaram ter feito mais de duas apr €0 Profissional de RI

sentacdes internacionais, percentual qumestitui¢cdes tiveram ligeira alta, passan-

era de 24% em 2000 e de 25% em ZOOMS 2006

Em 47% dos casos, essas apresentacé bem , Informa Geraldo Soares.

foram feitas nos EUA, enquanto 27 % a-

aconteceram no Reino Unido e 19% e a

outros paises da Européale notaylem- ) e

bra Geraldo Soares, que os gerentes deavia atingido 43%. Em 2006, 34%

Rl foram responsaveis por essas apresethas empresas consultadas estavam

tagGes em 28% dos casos, contra 26% npesse patamar de acompanhamento. [ |

Obs: Pergunta nédo aplicada em 2006.
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O NOVO
PROFISSIONAL DE RI

HISTORIA RECENTE DO
MERCADO DE CAPIRAIS E
O PAPEL ATUAL DO RI

por Paulo Esteves*

O mercado de capitais brasileiro pas-
sou por transformacdes radicais nos ulti-
mos anos e definitivamente entrou em uma
nova faseAté 1994, ano da implantacéo
do Plano Real, o valor de mercado das
companhias abertas na Bovespa estava
abaixo de US$ 100 bilhdes e ndo chegava
a 20% do PIB. Hoje, este valor ultrapas-
sa US$ 700 bilhdes e ja representa mais
de 75% do PIB brasileiro.

A mudanca de patamar teve seu inicidnformatizagdo— o desenvolvimentoda  Dentro desta dinamica, a area de Re-
favorecido por varios fatores, dentre ogiternet e de outras ferramentakgdes com Investidores surgiu e ganhou
quais destacamos trés: estabilizagcdo mecnoldgicas correlatas democratizou contornos de importancia cada vez maior
netéria, globalizac&o e informatizacéo: acesso & informagéo e baixou substanéintes do seu surgimento, o diretor finan-
Estabilizach L. | almente os custos transacionais. Surgiratriro acumulava as func¢oes de relaciona-
;(assitr?ﬂ;ézigggﬁargﬂgﬁgg;aajeagg Z tiﬁI:C?OS websites CPrp(_)rativos, os sites de Rhento com ir?vgstido~res comA a _rotin_a in-
da década de 90 provocaram a malfa d%§ teleconferéncias € 0s webcasts. Pte(na de admmlstre_u;ao ?conqm]co-fman-
da ciranda financeira. com a inexisténci%mro lado, foram criadas plataformaseira da companhlg. N&o existia um de-
da C|Iran ! SN como ohomebokerque desoneraram agpartamento especifico com um gerente de

ep anejam(?ntq fmar_mcelro de longo prao(;peragﬁes de compras e vendas de a¢dRk.analistas e demais profissionais de su
Z0 e dependéncia de indexadores e outrds
mecanismos de protecdo contra perdas in-
flacionarias. O advento do Plano Real que-
brou toda essa estrutura danosa ao de-

senvolvimento do mercado de capitais.

- Globalizacéo— a estabilidade moneta-
ria possibilitada pelo sucesso do Plano Real
motivou a maior participacéo de investi-
dores estrangeiros no mercado de capi-
tais brasileiro. Os grandes bancos de in-
vestimentos internacionais instalaram-se
no pais, a participacao externa cresceu via
Anexo IV e posteriormente as préprias
companhias abertas passaram a acessar
diretamente o capital externo, com
listagens na Bolsa de NoYark.
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porte. Cabia ao analista de investimentesTransparéncia— com a globalizacdo  Diante deste quadro, consolidou-se o
um papel quase de detetive, de investigde mercado, o impacto das ferramentgerfil ideal do executivo de RI. E aquele
cdo das entrelinhas dos ITRs e demais decnoldgicas e a natural competicio entpgofissional com sélidos conhecimentos fi-
cumentos legais das companhias, cona@ companhias abertas pela captacao fiRiceiros e profundo conhecimento da com-
balancos, comunicados ao mercado e f&cursos dos investidores, o padrao di@nhiaonde trabalha, mas que também tem
tos relevantes. O acesso direto aos exfisclosue voluntario evoluiu considera- talento para a comunicagéo. E didatico, pos-
cutivos era bastante dificultado, com gejmente. Podemos citar como exempifeHi boa oratdria e tem fluéncia na lingua
honrosa exce¢éo das reunibes da eni§@sjtesde RI. Hoje, praticamente todadndlesa. Possui planos de comunicacéo ajus-
Abamec. Nao existiam os sites de Rl e Qg empresas de porte contam Gites tados para os trés perfis de investidores:
relatérios anuais pareciam mbgkso- com vasto conteldo informacional Orgaipstitucionais, estrangeiros e pessoas fisi-
togréaficos do que efetivamente documerpﬁzad 0 e de facil acesso. Seus acervos £ Dado o cenario de alta competitividade,

tos de prestagdo de contas da alta adrE'I'(J emfact sheetsreleasesbanco de €M profissional que deve primar pela pro-

nistragcdo. Se 0 acesso a informacéo ja elaii tividade e pela atuacéo estratégica, traba-
o o . . noticias, agendas de eventos, apresenia- . SRR
dificil para o profissional de investimen- ando de forma alinhada e proxima a alta

Oes, relatorios anuais, atos societarios

tos, a situacao do pequeno investidor pe administracdo e ao Conselho da empresa.

iy . . . webcastsvideos corporativos, etc.
soa fisica era ainda mais complicada. Por outro lado, a assessoria externa, ca-

O quadro transformou-se rapidamen-_quwdez — a Bovespa tem movimen-yacterizada pela figura da consultoria de R,
te com os desdobramentos da nova fa@f‘q uma _m,e(_jla diaria superior a R$ grossegue necessaria para a evolug&o na-
do nosso mercado de capitais. Surgem B410€s N inicio de 2007. Diferentemenyr| da area de Relagdes com Investido-
primeiros departamentos de Relagdes cdfn 40 Verificado no periodo pré-Real, ges, embora seu escopo esteja mudando.
Investidores nas companhias abertas, Bfrcado hoje se encontra muito maigo inicio do processo, as empresas preci-
IBRI — Instituto Brasileiro de Relagded’rotegido da acao de megaespeculadorgs/am de auxilio externo para formatagéo
com Investidores é criado em 1997. Enf: tem sua movimentacéao mais uniformete releasese fact sheetsestruturagéo do
presas brasileiras lancahbDRs, papéis mente distribuida entre investidoresitede R, preenchimento dos formularios
transacionados na Bolsa de Nok@rk. institucionais, estrangeiros e pessoas fiara CVM e SEC e outras necessidades
Os primeiros escritorios de consultoria dgicas. O nivel de movimentagéo finanmeramente operacionais. No entanto, com
RI sdo montados em Sdo Paufo. ceira e a boa precificagdo alcancada petempo, as demandas estdo cada vez mais
Fipecafi/lUSP e o IBRI criam o curso ddas acBes tem estimulado a intensificsofisticadas: agora as companhias também
MBA para formag&o de profissionais dg&o do movimento de abertura de capit@c€ssam as consultorias para discutir

Relagdes com Investidoresdicional- das empresas. planos para elevar a liquidez dos papéis,
mente as reunides épimec, as empre- dimensionar e otimizar a base de acionistas

sas comecam a fazer apresentacdes poicessipiidade—a Bolsa desenvolveLée para fortalecer suas imagens institucionais
telefone (teleconferéncias) e pela Intern&P™M SUCESSO  S€U programa - dor meio de uma comunicag&o corporativa
(webcasts Os relatérios anuais ganharROPUIarizacao e com isso democratizourais eficiente.

corpo, com qualidade e contetdo. E Crig_cessobglo r;;)e_querjl_o (ijnveslt dOrProces- i a tendéncia clara do mercado

do o PrémioAbrasca para s _m_e|hOr?ﬁ(;?)rgoesr?ugéizxgztsoze dzgor\i/\?gggépgéponta para a intensificacéo do disclosure
relgtorlo_s anual?@\ Bovespa institui 0s ni- Petroh N P R, ¢ \oluntério das companhias abertas, valorizan-
veis diferenciados de governangg Petrobras e da Compa O 10 45 cada vez mais os profissionais de relacdes
corporativa para as empresas listadas.Doce, com recursos do FGTS. O sistema,, investidores e todos aqueles que traba-

homeboker simplificou e barateou asjnam na area de comunicacio corporativa,

operagGes bursateis, e os clubes de iNVegygiioria estratégica e servicos de RI.
O mercado acionario brasileiro apreﬂmento também foram estimulados. Des-

senta-se hoje em uma situacéo bastat@dorma, a participacao do investidor pes- EEN

favoravel, que pode ser resumida em tréea fisica na Bolsa néo para de crescer e , N
pontos de sustentagéo: transparéncia (Burepresenta cerca de 25% do volunig ° fg;ga;tsaﬁ\;ﬁf;s consultor e socio-
disclosue), liquidez e acessibilidade.  total transacionado. (E-mail: paulo.esteves@capitalpar.com)

O RI no mercado atual
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IBRI*sNOTICIAS

INSTITUTO BRASILEIRO DE RELACOES COM INVESTIDORES

FGV INICIAPESQUISAFARA O )
IR MAGAZINE BRAZIL AWARDS 2007 NIVEIS

O Instituto Brasileiro de Economia (IBRE) da Fundacé&o DIFERENCIADOS
GetllioVargas (FGV) iniciou em 12 de mar¢o passado pesquisa DE GOVERNAN C}A
junto a analistas, profissionais de investimento e investidores  JA CONTAM COM
institucionais e individuais para desenvolver os estudos de 101 EMPRESAS
percepcdo que resultardo nas escolhas dos eleitos para o Prémio
IR MagazineAwards BrasilA afirmacao é de Ronnie Nogueira,
Diretor Editorial da Revista RI, que realiza o0 Prémio em conjunto
com o IBRI (Instituto Brasileiro de Relages com Investidores)
e a IR Magazine.

O presidente do Conselho
de Administragdo do IBRI,
Jodo Pinheiro Nogueira

. . . _ Batista participou do evento
O Prémio IR Magazindwards Brasil que ja esta em sua  somemorativo das 101 empre-

terceira edicdo realiza em 2007 algumas alteragdes de critérios para adaptacao as mudancasi¥ jistadas nos Niveis Dife-
mercado de capitais e como resultado de seminarios realizados para ouvir os profissionais

N . ®nciados de Governancga
Relag¢des com Investidores.

Corporativa. O evento ocor-
Para 2007, foi incluida a categoria “Melfieteconferéncia”. O parametro de escolha para reu no dia 1° de marco, na sede

as empresas finalistas sera a correta utilizagdo do pronunciamento do CODIM (Comité d¢a Bovespa (Bolsa déalores

Orientacdo para Divulgacéo de Informacdes ao Mercado) para teleconferéncias, diz Ronniee Sao Paulo).

NogueiraA categoria “Melhor Responsabilidade Social Corporativa” teve modificado seu nome : .

para “Melhor Sustentabilidade Socioambiental”. “S6 estardo aptas a participar dessa categoria NOgueira Batista destacou

do Prémio as empresas que estiverem listadas no ISE — indice de Sustentabilidade Empresatidmportancia do trabalho de-

da Bovespa’, afirma. Outra modificagdo é que para participar da categoria “Melhor Governang€nvolvido por José Luiz

Corporativa” a empresa concorrente deve estar listada no IGC — indice de Governandsorio, ex-presidente da

Corporativa e participar dos niveis 1,2 ou Novo Mercado. CVM (Comissédo devalores

O IR Magazinéwards Brazil é resultado de pesquisa independente realizada pelo InstitutNOb'“a”os) € 'porArm nio
Brasileiro de Economia, da Fundagao Getiiigas, e representa um referencial das melhores 129, e€x-presidente do Ban-
préticas de RI ao destacar as pessoas e empresas que se distinguiram por seu desempentgthésentral, que contribuiram
Relacdes com Investidores durante o ano de 2007. para a criacao e desenvolvi-

- . L . .__mento dos segmentos.
Os prémios - cujos vencedores s6 serdo conhecidos durante o evento de premiacgao -

no préximo dia 18 de junho de 2007 no Hotel Gran Melia Mofarrej em S&o Paulo, Tendo o presidente da
compreenderdo as seguintes categorias: Bovespa, Raymundo Magliano
Filho como anfitrido, o evento

Grand Prix do Melhor Programa de RI
contou com a presenca tam-

Melhor Executivo de RI bém deAlfredo RizkallahAn-
Melhor Desempenho em RI por um Presidente (CEQ) ou Diretor Financeiro (CFO) tonio Gledson de Carvalho;
Melhor Website de RI Arminio Fraga; Josélexan-
Melhor Governanca Corporativa dre Scheinkman; José Roberto
Melhor Relatério Anual Mendonga de Barros; José
Melhor Encontro com a Comunidade de Investimentos Luiz Osério; Luiz Leonardo

Cantidiano; Maria Helena
Santana e representantes das
101 companhias listadas nos
niveis diferenciados de
Melhor Desempenho em Sustentabilidade Socioambiental Governanca Corporativa.

Melhor Programa de Rl para Investidores Individuais

Melhor Conference Call
Melhor Rela¢des com Investidores em uma Oferta Publica Inicial (IPO)
Maior Evolugdo emRI
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MBA DE RI INICIA

SUA 72 TURMA XIV CURSO DE INTRODUCAO
Geraldo Soares, presidente executivo do IBRI, apresen- AO MERCADO DE CAPIAIS

tou a profissdo de Rl aos executivos da 72 turma de MBAem ) ) ) )
Financas, Comunicacéo e Relages com Investidores. Luiz HenriqueVvalverde, vice-presidente executivo do
IBRI, ministrou palestra sobre “A importancia dos profis-

O MBA, realizado em convénio com a FIPECAFI (Fun-sionais de RelagGes com investidores” no XIV Curso de
dagéo Instituto de Pesquisas Contabeisriais e Financei- - Introducéo ao Mercado de Capitais, realizado na sede da
ras), teve sua aula inaugural no dia 10 de marco, e GeraldPIMEC em S&o Paulo. O encontro conta com a partici-

Soares falou aos novos alunos sobre o mercado de Relacpgsio dABRASCA, ANBID, IBGC e do proprio IBRI.
com Investidores e abordou as inten¢des dos futuros profissi-

onais e estudiosos do sealimAli, superintendente do IBRI,
realizou também palestra sobre o Instituto.

SegundoValverde,“a chave para atrair e manter

investidoes é a demonstracdo diaria da dedicacgéo

da empesa para manter seus acionistas existentes e
Raymundo Magliano Neto, diretor comercial imde  potenciais bem informados”.

Network (que organiza a ExpoMoney) e aluno do MBA, diz O vice-presidente do IBRI afirmou também doe

gue a apresentacdo de Geraldo Soares esclareceu algu[ﬂ‘?ﬁcipal ativo de um pfissional de Rl é a sua

dividas importantes dos executivos, como por exemplo, Qg jibilidade junto aos agentes do wedo de capi-

salario de um gerente de Rl ao apresentar a 32 Pesquisa Ilf;gg O evento contou ainda com a moderac&o em pai-

FIPECAFI. néis do Diretor Executivo, Marco Panza, e da Presidente

Magliano também lembrou que a principal vantagem déa Comisséo Técnica, Julia Reid.
se fazer um MBA em RI € a possibilidade de ampliar o rela-

cionamento profissional. “Os contatos que nds fazemos com HEN
profissionais de RI desde o primeiro dia de aula s&o essenci- .
ais para quem quer trabalhar no sefbé uma excelente O IBRI NA MIDIA

maneira de renovar o ‘networking’ e com isso termos a cer-

teza de como podemos nos tornar um RI”. O IBRI contabilizou, no més de fevereiro de 2007,

um total de 44 matérias publicadas na imprensa local e
Alexandre Hermann Sande, Gerente de Relac¢des cdnternacional sobre o Instituto, ante 25 matérias em

Investidores da Bombril, também esta entusiasmado comjaneiro. Parabenizamos o trabalho de néssaessoria

MBA. “E muito importante o curso de MBA para a forma-de Comunicag&o!

cao de profissionais de RI, pois 0 mercado esta com deman-

da superior a oferta de profissionais capacitados”.

Sande continua, “o IBRI é a porta de entrada dos interes-  |BR| PROMOVE ENCONTRO
sados em se desenvolver como profissionais de Rl e a INFORMAL COM ROBERTO

FIPECAFI é uma instituicdo de exceléncia e credibilidade,
sendo as aulas ministradas por professores especializados da TEIXEIRA DA COSTA

valorizada e exige uma educacao continuada”, destaca. Capitais com 0 economista RobeTaixeira da Costa. O

“Estamos vivendo um momento de grandes mudancas effENt© Ocorrera, as 19 horas, no proximo dia 10 de maio, no
todas as areas, inclusive na econdmica e financeira e o profisdtl Gran Melia Mofarrej, em Séo Pautoocasido ser
sional de RI tem que estar atento a essas mudangas. Pre& Para promover o livro “Mercado de Capitais - Uma
h&o s6 ser porta-voz como também um agente transformadgfietoria de 5tnos™, editado pela Im-
na empresa, 0 que é um desafio”, afirma Maramamoto, ~Prensa oOficial. © autpque foi o primei-
coordenadora do MBA Financas, Comunicacio e Relactes cdfPresidente da CVM (Comissao\de

Investidores da FIPECAFI em parceria com o IBRI. lores Mobiliarios) e € atualmente conse-
Iheiro de administracéo de diversas com-

“O MBA em RI procura dar uma visédo mais ampla depanhias abertas, falara aos associados
todas as areas néo so do mercado financeiro para capacitaloolBRI sobre a evolugdo do mercado
executivo a ter um melhor desempenho em suas atividadesle capitais e concedera autografos.
completa Marinfamamoto.
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“A ATIVIDADE DE RI E SUA IMPORTANCIA
PARA O MERCADO DE CAPIRIS” MELHORIA

CONTINUA EM
NO GRUPO ESRADO GOVERNANCA

Fortalecendo o trabalho de divulgagéo da atividade de RI entre os profissionais CORPORATIVA
de comunicagéo, o presidente executivo do IBRI, Geraldo Soares, apresentou em

marco palestra para jornalistas e funcionarios do Grupo Estado, em S&o Paulo. O IBRI contl_nua avan(;and9 4
trabalho de aprimorar suas praticas

Ele abordou o tema “A atividade de RelagGes com Investidores e sua importamdgagovernanca corporativa. Os re-
para o Mercado de Capitais”, destacando a evolu¢cdo do mercado de capitaiguiamentos internos das Comissoes
Brasil, o papel do RI e as atividades desempenhadas pelo IBRI, como contribuig@desenvolvimento Profissional e
para o crescimento e a valorizagao dos profissionais de Rela¢des com InvestidatesNovosAssociados foram apro-
vados durante a ultima reunido do
Conselho dé&dministracéo do Ins-
tituto, no dia 15 de fevereiro.

“Certas regras do merado de agdes fazem com que a informagamuler
apenas em um nicho pequeno, mas eopupacado do Instituto em expandir
esse tipo de conhecimento é gaante”, opinou o jornalista Paulo Fortuna, que

também julgou interessante o fato de o profissional de RI ser cada vez mais jovemA Comissdo de Desenvolvimen-
o S to Profissional foi criada com o in-
Geraldo Soaes desvendou os mistérios do mundo dodigsionais de  ito de desenvolver e promover

Relagbes com Investides em sua palestra negociacéo para o encomtr  atjvidades de aprimoramento para
comecou com a Agéncia Estado e evoluiu para o Grupo como um tod@rmar e valorizar profissionais da
quando abrimos o convite para todas a&slagfes e &as comariais. Tive- area de Relacdes com Investido-
mos epresentantes de todas as eegas pesentes, consideramos 0 cON- res. J4 a Comissdo de Novas
teGdo muito rico e o SGeraldo, muito didatico na explanacaégradece-  sociados visa a intensificar a par-
mos a opaunidade e esperamos criar oas foruns como este. O Gpo ticipacéo do IBRI com a comuni-
Estado tem um apgo especial pelo IBRI e tem intengdo deedtsir esse  dade de RI. O principal objetivo é
relacionamento sem@rque possivel’explica Regina Fogo, Gerente de Co- desenvolver estratégias para ma-
municacao dégéncia Estado. nutencdo e busca de novos asso-

A palestra do presidente do Instituto destacou também os “Nove Mandamen‘f&)asdoS para o TR, Ok regulg-

, . mentos internos de todas as comis-

para estruturar um bom programa de RI”, entre eles, a transparéncia, a comunica-

~ .. soes estdo disponiveis no site do
¢do e as estratégias em longo prazo. L p P -
instituto. E 0 nosso compromisso

Ruy Mendonca, diretor do Jornal “O Estado de S. Paulo” e Marcia Gomesym a transparéncia.
gestora de Publicidade Legal do Jornal, agradeceram a presenca e apresentacéo

de Geraldo Soares para os funcionarios do Grupo Estado. NN

“A apresentagdo contribuiu muito para o @&mdizado e e@ciclagem de CVM COMEMORA
informacfes soler a impotancia do Rl nas empsas e 0 papel perante 30 ANOS
as entidades juridicas e fisicas que tpam do mesado acionario. Apar-
ceria com o IBRI ppmoveu um encomtragradavel e que muito nosegtigiou A comemoracéo dos 30 anos de
com a pesenca do seu esidente, uma personalidadeconhecida pelos atividade da Comissédo dé&lores
seus méritos na éa de RI”,afirmou Marcia Gomes. Mobiliarios (CVM), em marco, in-

cluiu o lancamento de edicdo come-
morativa da “Revista de Direito
hcario e do Mercado de Capi-
$g encontro, que contou com
presenca do presidente executivo
IBRI, Geraldo Soares, foi pro-
movido em S&o Paulo em iniciativa
conjunta da Revista ddsibunais e

A apresentacdo completa de Geraldo Soares esta disponivel site do IBRIdAd30Isa dé&/alores de Sao Paulo.
campo “Novidades”.

Rl e Comunicacdo -Com o mesmo tema: “Atividade de RI e sua importan-
cia para o Mercado de Capitais”, o presidente executivo do IBRI, Geraldo So
também apresentou palestra para estudantes de Jornalismo da Universidade qu
— UNIP. “O RI € a voz do merndo dento da empesa e a voz da engsa no
meicado de capitais;’explicou Soares aos alunos. O evento fez parte de um ci
de palestras ganizado pela Universidade, ocorreu no Carvjeupueiro da UNIP
em S&o Paulo, e contou com a participacdo de mais de 100 alunos.
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GUIDANCE E CRIACAO DE VALOR

DEMANDA POR

O IBRI (Instituto Brasileiro de Rela¢cdes com Investidores) promove em 4 de PROFISSIONAIS

abril, em Sao Paulo, o seminario sobre “Guidance e CriagZalalé. Na ocasido,
serédo divulgados os resultados da 52 enquete do Instituto, que abordou o tema.

O principal objetivo da pesquisa, que também motiva o encontro, é identificar 0 uso
do Guidancenas empresas brasileiras. “As areas de Relacbes com Investidores
empresas brasileiras tém sido chamadas para conduzir as discussdes sobre guida%%
ambito das suas empresas, frequentemente pressionadas por solicitacées de anal

investidores”, afirma Luiz Henriquéalverde, vice-presidente do IBRI.SP

DE RI

A demanda crescente por pro-
ionais de Relagcbes com In-
filfores foi tema de reporta-
b%?f? Bublicada pelo jornaalor

Econdmico em sua edigéo do dia

Atento a relevancia desse tema, O IBRI, por meio da sua diretoria Sdo Palode margco. O texto intitulado
realizou recentemente uma enquete no mercado brasileiro com o objetivo de aceé¥samenta nas empresas a pro-
a pratica das nossas empregasnossas analises preliminares nos levam a umaura por executivos de RI” - as-
visdo muito positiva em relacdo a essas praticas. O debate sera um momentgidado pela jornalisté&ndrea
reflexao sobre a pratica Guidanceno pais, fris&/alverde.

Giardino - retrata a situagao atual

O seminério tem o patrocinio da FIRB - Financial Investor Relations BrasifiaS companhias brasileiras, nos

Motta, Fernandes Rochalvogados e Chorus Call. O evento ocorrerAumditério
da Bovespa, Rua Xde Novembro, 275 — 1° andam S&o Paulo (SRJeja abaixo

0 programa completo:

13h30
Painel 1
14h00

14h30

15h10
Painel 2
15h30

15h50

16h00

16h20

Painel 3
16h40

17h20

18h00

Credenciamento dos participantes

Moderacao: Luiz Henrique sllverde vice-presidente Executivo do IBRI.

Qualificando “Guidance”
Arleu AnhaltDiretor da FIRB
Regulacgéo Local e Internacional

Alexandre Lopes de Almeidaerente de Acompanhamelg&mpresas

daCVvM

Luiz Leonardo Cantidiano - Motta, Fernandes Rocha Advogados
Sessdao de Perguntas e Respostas

Moderacdo: Andrea PereirgDiretora do IBRI

As préticas adotadas no exterior

Willian Jone®iretor da McKinsey

Enquete IBRI sobre Guidance

Luiz Henrique dlverde Vice-presidente Executivo do IBRI
Sesséo de Perguntas e Respostas

Coffee Break

Moderacdo: Camila Mation AnkebDiretora do IBRI

As préticas das Companhias Brasileiras

Case VCP - Alfredo Villaréserente de Rl da VCP

Case Cemig - Agostinho CardoSuyperintendente de Rl da Cemig
Opinido dos Publicos Estratégicos

Gilberto BiojoneDiretor de Planejamento e Projetos da Ancor
Andrea CardiaAlliance Berstein

Angelo Rvini,Editor - ¥lor Econdmico

Encerramento e Coquetel

ultimos quatro anos, na busca de
profissionais qualificados para
exercerem a funcédo de Relagdes
com Investidores. O nosso con-
selheiro e diretor de Rl da Com-
panhia Siderurgica Nacional, José
Marcos Treiger, € citado pela
matéria como um dos pioneiros
a se especializar no assunto no
Brasil. A matéria completa esta
disponivel no site do IBRI, no
campo “Novidades”.

AGENDE-SE FARA
O 9° ENCONTRO
NACIONAL DE RI

O tradicional “Encontro Na-
cional de Relagcdes com Investi-
dores e Mercado de Capitais”
completa nove edicbes em 2007
e ja é reconhecido como o prin-
cipal evento do género mamé-
rica Latina. Promovido pelo
IBRI em parceria com a
Abrasca -Associacdo Brasilei-
ra das Companhiasbertas -, o
encontro estd marcado para 0s
dias 18 e 19 de junho, no Hotel
Gran Meli4d Mofarrej, em Séo
Paulo.Agende-se!
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THE ALTMAN GROUP

TheAltman Group, fundado em 1995 por Ka&ltman,
profissional com vasta experiéncia no mercado, esta
apostando namérica Latina e no Brasil em particular
A firma acaba de ganhar pelo segundo ano consecutivo
o TOPSAwards, concedida num estudo elaborado pela
Rutgers University e a Stockholder Consulting Services,
como a melhor firma de “proxy solicitation”.

por Fernando G. Carneiro*

Com a globalizacdo dos mercados d#iretoria da empresa. com o menor custo
capitais, a demanda por uma firma colaimediatamente sen- possivel, e sem arra-
esse perfil bastante especifico, trabalhatia-se o solavanco no nhdo no valor de
do num nicho especial, cresce vertigingrec¢o das acdes. Dai mercado da empresa.

samenteA empresa amealhou nos Ultisurgiu a necessida-

mos trés anos mais de 100 clientes e, preventiva, de

paises como o Japéo, Fransiemanha, engajar os acionis-

Holanda, Russia, Irlanda e Reino Uniddas num debate so-

Isso sem contar os mais de 650 clientbse as razfes pelas quais
nos EUA, base de suas operagbes. certas propostas eram for-
» muladas.

No Brasl as ques-
tdes relacionadas ao
tema, no que
concerne as préticas
domésticas, ainda séo
norteadas pelartigo

Uma firma de “proxy solicitation 126 da Lei das S.A.
pode parecer como uma espéciades Isso fez com que as firmas de (6046/76). Ou seja,
rara no cenario de mercado de capitaig, oxy solicitation” se diferenciassemt0do 0 processo de representagdo em
brasileiro. O principio basico por tragizs tradicionais consultorias de RI, th;gssembléias de acionistas € um tanto
da criagdo das mesmas foi a necessiqay varios casos tornam-se parceiraguanto cartorializado e defasado em re-
de de fazer uma espécie de lobby jusgg,, seja, além dos estudos de perfil—alv@‘?éo as realidades atuais. Nao obstante
a fundos de pensao e instituicdeody- (targeting e identificacdo dos acionis- €SS€ aparente obstaculo, ou mesho
sidevisando obter 0 apoio em questdggg _ importantes para projetos de R| BOUr cause o trabalho inicial do The
que eram postas a votos perante 0s agjz| sive estratégias depital markets Altman Group no Brasil sera voltado
onistas num ambiente societario pulvee- banking - tornou-se necessario ad-£xclusivamente para acionistas e deten-
rizado. Mas isso foi apenas o ponto Jdores de titulos baseados no exterior
partida, permitindo que essas firm raticas de votos e histérico dos mesl0do o trabalho déack officeesta
hoje em dia sejam altament os @ote analysis and pijection). baseado nos EUA. Isso ndo é de se es-
especializadas e téo criticas para C&bviamente que firmas como Thefranhar Se pegarmos como referéncia
tas operacGes como bancos de invesﬂ[tman Group estdo plenamente capaQ Novo Mercado da Bovespa, com suas
mento, inclusive. cerca de 100 empresas, podemos ob-
servar que quase 70% do capital
societario esta nas maos de estrangei-
ros, uma quantia nada desprezivel.

irir um conhecimento profundo da

citadas a fazer logistica deadshow
Antigamente, esse trabalho era qu&studos de percepcéo eté.empresa
se que desnecessario, ja que as empign na verdade o maieall centerda
sas ndo se importavam muito com dsdustria, permitindo o contato inclusi-
pleitos anuais e extraordinarios feitoge com acionistas pessoa fisica. ISso Portanto o diferencial esta em criar
junto aos acionistas, posto que a maiaté permite que estudos de identificauma espécie de dossié dos investido-
ria das propostas era aprovada sem ma#o feitos por tais empresas tenham umes, tanto os atuais como 0s potenci-
ores problemas. Com o refinamento dasaior indice de confiabilidade. Mas, emais. Para tanto, ha uma interacdo tam-
melhores préaticas de governancgeral, estes estudos sdo mais voltadé®m extremamente estreita entre The
corporativa, ja ndo era mais suficienta necessidades especificas de uma emkman Group e firmas de consultoria
a aprovacdo de certas propostas. Umeesa que ger aferir se uma fusdo,de governanca institucionapioxy
oposicao de 20% dos votos em deteaquisicao, reestrutura, falénctander advisorg, como a Institutional
minadas questdes virou sinbnimo de upffer (hostil ou ndo) ou fechamento deShareholder Services (ISS), Glass
alto grau de descontentamento comcapital terdo probabilidade de sucessLewis e a Egan Jones, dentre outras.
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AR SERVICOS

Para alguns participantes do mercaddo Tribunal deWashington D.C. rever Oi Participac6es (ex€lemar), cuja pro-
esses nomes podem ndo dizer muiteu a decisdo da SEC que requeria mgiesta de unificacdo de capital ndo foi
agora. Mas brevemente seréo parte io+ transparéncia disclosue por parte vitoriosa devido a oposic¢éo inicial de fun-
tegrante do processo de gerenciamendesses fundos. Foi um processo inici@oshedgedo exterior

de acionistas das empresas brasileirao por Phil Goldgteln da Oppor'tgnlty Como podemos observar é muito
Isso sem_conlt,ar_ o reIamoname_nto gu@artners, conhecida por seu at'V'Smf?mportante, na atual conjuntura e dado
se que S|mb|ot|go. com buy-sideld A corte entenpleu que a SEC estaya .ale(matual quadro societario das empresas
fora, tanto o tradicional e transparentele sua autoridade nesse caso, |nd|calg-

como com o alternativo, ou deedge do que um fundo com menos de 15 cl rasileiras, manter uma empresa como
' 9 que u L TheAltman Group de prontidao duran-
a%ntes nao necessitaria fazer um regi

T 0 ano. Em geral, as questdes com-
éro formal.

sser oferecigja:a%uteerrr?wﬂtsodioszlrj\i IOoosd%eIexas surgem do nada e requerem uma
T SEvic erta antecedéncia e preparo de inteli-
inteligéncia de fundobedgeé feito a

. A éncia para que a estratégia seja levada
partir de estudos e de experiéncia e paraq g )

. - cabo a contento. |
lidar com os mesmo em VAarios casos

ondeTheAltman Group foi um partici-

_ _ pante ativo. Desde o inicio de 2006, The
Firma com melhor “rating” na Ajtman Group acompanhou 106 casos
inddstria. de ativismo explicito de funddsedge
Executivos com média de 15 ano€ foram obtidos os seguintes dados:

de experiéncia. - 34 (ou 32.7% do total) acabou
em disputas (foxy fight).

Portanto, poderiamos destacar
seguintes caracteristicas relacionad
aoTheAltman Group:

A menor poporcao de pofissional
por cliente na induastria.

Atendimento padmizado.

Melhor tecnologia da industria
servindo apenas no nicho.
especifico de governanca.

26 decisoes.

- Em 16 casos a déetoria da

Excelente elacionamento e  empesa venceu.

parceria com firmas de consultoria

como ISS. - Em 10 casos a vitoria foi dos

fundos hedge.
Taxa de enovacédo de contrato por

parte dos clientes exdmamente alta. ~
- Em 46 casos (ou 44.2% do total)
as pates chegaram a um aato.

8 casos em disputa.

Nova Realidade

Profissionais de Rl e os outros que ) :
atuam de forma vigorosa no mercado EM 33 destes, os fundos hedgé&) FERNAKDO G. CARNEIRO € managing

R irector do The Altman Group para a América
de capitais sabem que uma das grandes 9@nharam um assento no Conselh(gatina. (e-mail: farneiro@altmangroup.com)
incognitas e maiores surpresas no que 4€ administracao. o .
~ . . . . Com uma experiéncia de mais de 20 anos no mercado
concerne dar o norte nas relagdes en- Em cinco instancias as companhiaSinanceiro, onde exerceu as funcdes de anatistert

tre empresas e acionistas é o papel dos foram vendidas. em governanga corporativa, consul®pesquisador

hedge fundsbPor deﬁnigédpSiS literis Em 8 casos as partes chegaram ;glzﬁ?ﬁ:?ﬂ\fa(\)nTeir?éeztti?:\:ieégagg%%zrg?tr)?e as
estes s&o na verdade fundos

g ) ) A atividades de Fusfes e Aquisicoes, Relagdes com
multimercados, pois apostam numa di- um acodo atraves de mudancag

Investidores e Governanga Corporativa para diversas
versificagdo maxima para mitigar ris-
cos. Ocorre que eles minimizam o ris-
c0 ao maximiza-lo, com estratégias de
investimentos derivativas das conheci-

das. Caso contrario a grande estratégia
dehedgeseria aplicar em caderneta dgo

poupanca ou contas tipeoney market

s de ativismo dos fundbgdgeonde
se chegou a um termo, 43 (59.7%) fo€ameiro também foi diretor do escritério da Thomson

na estrutura de governanca OUpyplicagdes financeiras, nacionais e internacionais,
aumento no pco das acdes. incluindo a Revista RI. Por muitos anos trabalhou como
analista e gerente de produtos na Institutional
24 casos (ou 23.1% do total) shareholder Services (ISS), tendo coordenado a
estdo em aberto. primeira — e até entdo a mais consistente — pesquisa
com administradores institucionais intitulada: Issue
O importante é frisar que dos 72 caBenchmark. Na ISS, ele também escreveu o primeiro
“guideline” sobre Governanga para sete mercados de
“equity” na América Latina, Espanha ertRgal.

Espera-se que em 2008, os ativamm vencidos pelos dissidentes ou atraFinancial no Rio de Janeiro, tendo posteriormente

dos

fundos hedge cheguem a vésde disputa ou acordddiretoria das

retornado para ISS para assumir a diretoria do
Programa de Parceria Estratégica, trabalhando com

U$ 5 trilhGes. Em geral os fundbedge empresasmianagementriunfou em 29  proxy soliciitors, firmas de advocacia, consultores
investem com uma meta de horizonteasos (40.3%). Esses foram casos cong-consultorias de RI. Recentemente participou como

de curto-prazo. Infelizmente, em junhg@utados apenas nos EUA. No Brasil ti-

consultor convidado do Comité Técnico do IBRI,
para discutir o tema:PROXY”.

do ano passado o Circuito Apelacdes vemos o caso seminal e emblematico da
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BRUNO FUSARO

Superintendente de Rl da Usiminas

Apesar do intenso trabalho como RI do Sistema Usiminas -
maior produtor de agos planosAtaérica Latina - desde
abril de 2004, Bruno Fusaro nao se descuida das atividade:
no IBRI-MG do qual é vice-presidenfeanto € que
esta desenvolvendo projetos para auxiliar as empresas
do Estado de MG a utilizar o mercado de capitais
no seu desenvolvimento, e implantar a
por Marion Monteiro cultura de RI nas Universidades.

E a segunda vez que esse mineiro @atre nacional (40% governo federal e Ao assumir a superintendéncia de RI
Ipatinga atua na area de RI da Usimina®0% estadual) e japonés (40% do capila Usiminas em 2004, Fusaro percebeu
Em 1992, foi contratado para ajudar tal total estava nas maos de um gruppe a area ja ndo guardava as mesmas
organizar o setor da entdo primeira entle empresas japonesas lideradas pelaracteristicas daquele periodo em foi
presa brasileira privatizada no pais, e qidippon Steel), entrou em operacao ermnalista no inicio da década de 90. E fi-
precisava de uma boa estrutura pad®62 com 500 mil toneladas de prodwzou bastante impressionado. O que mais
atender 0s novos acionistas e investidgéo anual (hoje sua producéo atinge 9¢hamou a atencao é que os profissionais
res. Formado no ano anterior &aimi- milhdes de toneladas por ano). Brunde RI, os analistas e investidores fica-
nistracdo de Empresas pela Faculdadgorou no Japéo durante dois anos mam mais sofisticados. “Antes as anali-
de Ciéncias Gerenciais UNA em Minaslécada de 70 quando o pai chefiavases baseavam-se nos eventos passados
Gerais, ajudou muito a experiéncia adescritério da Usiminas naquele paigomo os balancos trimestrais e anuais —
quirida como consultor dalexander Depois foi para a Bahia, quandalério divulgados. Investidores e analistses
Proudfoot Company (empresa especioi transferido para a SIBRAdedicavam a um nimero menor de em-
alizada em produtividade e qualidade). (Eletrosiderargica Brasileira), a épocaresas”. Outra constatacdo: com a
jambém estatal. Internet - e outras ferramentas, acabou

genharia Mecéanica na PUC de Minas, Como sempre gostou do mercadd tempo em que _oseleasesde desem-
mas nao quis seguir a carreira, mesnue capitais (era investidor individual) é’enho era“m e_nwados por f"?‘x. para os
sendo seu paValério Fusaro, um en-de acompanhar o dia-a-dia das agﬁesaQaI'Stas' _Antlgamente, a a“""i'ade de
genheiro (hoje aposentado da Usiminagkecutivo resolveu mergulhar no assun{? cra mais d_e assessoria € nao, como
integrante do grupo dos “Samurais” que viu que a Faculdade é&ministra- ole, ymf’l PosIcao mais executiva e es-
foi ao Japao adquirir a tecnologia paredo de Empresas tinha mais a ver co“‘?teg'ca ,diz.

a siderurgica brasileira na década de 5€eu perfil. “Achava o uso da Engenha- Em pleno Século XXI e em tempos
A entdo estatal — cujo capital se dividiagia muito restrita, por isso a opcao foi @e globalizacdo, os investidores e ana-
Administracdo, mas com o foco em Filistas querem mesmo é deixar de lado o
nangas”, contaTanto é que procuroupassado e conversar sobre as estrate-
se especializar e fez p6s-graduacédo egras futuras e as perspectivas de desem-
Administracdo Financeira pela Fundapenho das empresas. “O foco agora €
¢&o Don Cabral em Belo Horizonte enoutro. O que passou, passou. E o que
1994 e um MBA pela University of pensa o novo investiddE com os no-
lllinois em Urbana-Champaign, nos Esvos meios de divulgacéo eletronicos e
tados Unidos, voltado para Finangas etndos os softwares para a gestdo da
2000. Na volta, foi deslocado para area, o profissional de péde se preparar
Usiparts (empresa de autopecgas), copara atender a essa demanda e acom-
planta em PousAlegre (MG) e escri- panhar o que esta acontecendo no mun-
tério em Sao Paulo para ser diretor fido. Foi-se o tempo em que 0s analistas
nanceiro, e de marco de 2002 a mar@gmmparavam uma empresa com outra
de 2004 chegou a Superintendente d® mesmo setor dentro das fronteiras
Financas da Cosipa, em S&o Paulo. brasileiras,. Hoje, o comparativo € com

Bruno Fusaro chegou a estudar E




A ———— PERFIL

os peersmundiais. Um fabricante naduzir a atragéo de capital e levar a mai- Outro projeto desenvolvido pelo
Russia, por exemplo”, explica Fusaro. or profissionalizacao dos grupos empréBRI - Minas Gerais € o de criar uma
No caso da Usiminas, em meados d@iaisvVamos mostrar a eles que o mecultura de Rl dentro das universidades.
2003, a area de RI passou a ser vist@do de capitais pode servir de incréVerificamos que, com a entrada de um
como uma das prioridades e internamef2€ento para os negécios”, diz. Ele contsem numero de empresas na Bolsa,
te houve uma evolugo muito grande. “GlUe atualmente o que se percebe € gexiste uma demanda por esse profissi-
a base para que os precos da acso refis empresas mineiras pouco conhecesmal, mas néo ha tantos assim no mer-
tam o que a empresa vale”, conta o s@-funcionamento do mercado de captado. Dai a nossa proposta de fazer
perintendente. Em seu dia-a-dia na corfRiS € existe um potencial de captacgmlestras nas universidades e até de
panhia, esta sempre antenado. “O RIE recursos para quase uma centeoaar uma cadeira de Rl nos cursos de
atualmente tem que ir ao encontro ddielas. Os numeros falam por si. Ergraduacéo e pés-graduacéo”, diz. Para
analistas e investidores e adotar un®06, Minas Gerais tinha apenas 19 ememecgay ja foi firmado um convénio
postura pré-ativa”, explica o executivopresas negociadas na Bovespa, com paom a Universidade Federal de Minas
que passa trés meses por ano, em niélpacao de 5% do total, com valor dé&erais. E, com isso, mostrar para os
dia, viajando pelo Brasil e exterior pardnercado de cerca de R$ 70 bilhdes. $mvens estudantes o que é verdadeira-
divulgar a empresa eroad-shows pa- forem excluidas empresas do porte daente a funcdo de um RI diante das
lestras tipoApimec. Desde o ano pas-Usiminas - a quarta mais negociada eexigéncias do mercado: viséo estraté-
sado, adotaram a estratégia de focBelsa -, Cemig écesita, por exemplo, gica e do setor onde atua, além de um
cada vez mais o investidor individual. N3@S demais tém uma participacéo insignbom conhecimento em Finangas, Co-
que eles ndo tivessem vez nem voficante. “A proposta é a de pesquisar municacéo Corporativa e Marketing.

mesmo porque em sua equipe hé fundfentificar o potencial dessas empresas g, yiatieta e apreciador de automo-
onérios responsaveis pelo atendiment Verificar o interesse em acessar o Mebilismo, Fusaro ja néo dispée de muito

mas a Usiminas quer aumentar a s¢&do de capitais como tempo para cultivar esportes, mas
base acionaria. Dos 21 mil acionistadorma de viabilizar ne- sempre que pode aproveita para
90% sé&o individuais, mas representa@OClOS. E’, ainda, fazer corridas. E brincar com as
apenas 10% do volume total de ac@$sessora-las e filhas Manuela, de 4 anosAea
negociadas na Bovespa. Em parcerfganterum progra- Clara, de 5, acompanhando até
com aApimec, Fusaro iniciou o progra-ma _de dlvylgagao no dever de casa. Com a tran-
ma “Democratizacdo de Capital”, bus€ orientagao sobre quilidade mineira, nos fins de
cando, através de palestras nas regi@uso adequado de semana, nem pensa em viajar
nais e no interior dos estados, chamar‘%tStrume”n'[OS do mas sO curtir a
atencao de potenciais investidores indfnercado”, res- familia junto
viduais sobre a Usiminas. salta o exe- com a esposa
0 esforco para atrair mais acionista&1V0- Graziela. m

para a siderurgica néo significa que
Fusaro ndo meca esforcos para fazer um
bom trabalho em defesa da categoria de
RI no IBRI - Minas Gerais. E se entusi-
asma ao discorrer sobre alguns projetos
que estdo sendo desenvolvidos em con-
junto com a FIEM@@Bovespa APIMEC-

MG. Em outubro do ano passado, duran-
te a Expo Money Minas, foi apresenta-
do projeto liderado pela Federacéo das
Industrias de Minas Gerais para a ca-
pitalizacédo e fortalecimento da indus-

tria mineira. O objetivo, de acordo

com o vice-presidente do IBRI, é o

de divulgar e assessorar as empre-
sas na tentativa de viabilizar seus in-
vestimentos no Estado através do
mercado de capitais.”"Queremos in-
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RELACOES COM INVESTIDORES:
onsultorigrRuYmMo A0 ESRDO DA ARTE

Em meio a profusdo dead showsteleconferéncias,
estudos de percepcao e outras ferramentas usadas pelas
companhias abertas para se aproximarem dos investidores,
um aparente paradoxo chama a atencéo. Enquanto algumas
companhias abertas convertem-sedamings do mercado e
rapidamente os precos de suas a¢des sobem em ritmo frenétic
outras ficam estagnadas ou entram em decadéncia,
por Arleu Anhalt* mesmo nos periodos de maior euforia.

Enquanto investidores disputam
ferozmente cada lote de acdes de deter-
minadas companhias, acbes de outras
ficam relegadas ao descaso. O que faz
a diferenca?

Claro que o valor de mercado, a divida
liquida, o Ebitda estdo no foco das anali-
ses.A qualidade da administragédo tem
grande peso, assim como as perspectivas
do setora posicéo relativa da companhia
no segmento, as taxas de retorno, o preco
de negociacao do papel. Mas esta cada vez
mais claro que, mesmo com esse conjunto
de fatores a favpha companhias que néo
conseguem alcancar o que tinham em
mente. Por razdes que ndo conseguem
identificar, as acdes ndo se valorizam
adequadamente, perdem liquidez.

Uma parte cada vez mais ponderavel
da explicacdo sobre o que faz diferenca
diz respeito a fatores que extrapolam a
estrita analise técnica dos nimeros de Bons programas com investidore
balanco, a qualidade dos indicadores e g&ensistentes com a estratégia claram
mesmo o histérico de distribuicdo dée definida pela companhia, sa
lucros.A percepcéo do mercado sobre @ Unica garantia possivel contr
consisténcia da empresa tem sido clarkis movimentos.
mente o grande divisor_de aguas. Pode pegde logo, importa reconhecer que
demorar um pouco mais ou Um poucgpertura de capital impde uma mudanca
menos, mas o m'ercado acaba percebedpandes proporcées na cultura na emp
do se a companhia esta ancorada em UK Trata-se de uma verdadeira revolug
estratégia bem estruturada, consistente, BUreciso, sobretudo, ter clareza de qu

se age de improviso, apenas para alcanggh caminho sem volta. Depois de abr
certos objetivos de curto de prazo. o capital a empresa nunca mais seré co

Animadas pelos ventos favoraveis déntes. E por isso que, antes de entr
momento, algumas companhias térfd empresario deve fazer uma avaliag
focado atengdo excessiva no curtuito rigorosa da deciséo e reforcar
prazo e na operagdo. Perdem por issd?nejamento. O processo exige alto gr
viséo de médio e longo prazos que @€ profissionalizacdo e disposicéo firm
mercado de capitais exige. de ser transparente.
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ARy CONSULTORIA

Figura central no processo, o profissional da area de Rela¢cbes com |U§OA(}0ES

DATA BASE: 27/03/2007

vestidores (RI) € cada vez mais necessario, imprescindivel como promofar, cco-ec ==

g . g - MERCADO SIMBOLOQ VOLUME ULTIMA
das mudanca# ele cabe conduzir e consolidar tais transformagfes. Quan
H A H : V (PREF NYSE ABV 294,600 53.14
a |sso'ha praticamente consenso, tanto que as empresas de capital abert iﬁ \ (ORD) Wen | see || miee| Soe
investido crescentemente em seus times de RI, conforme demonstrou [feacrRUzZCELULOSE | NYSE | ARA | 209,000/ 51.53
cente pesquisa realizada pela FIRB. Entre 2003 e 2005, o numero de co ICO BRADESCO NYSE | BBD | 1,280,000 40.46
H A H . H A H 0, CO ITAU HOLDING NYSE ITU 862,200 35.89
nhias com trés a cinco pr_of|SS|onzfus nessas areas subiu de 45/0 para ¢ SIL TELECOM PO I i e
entre as 45 empresas avaliadas. Ja pesquisa realizada pelo Instituto BrasileJg@i. te.ecompart  NYse | BRP | 171,700 4547
de Relacdes com Investidores (IBRI) em parceria com a Fundacao InstityterASKEM NYSE | BAK | 195600 15.50
H A 1 iai H H H ] H CEMIG NYSE CIG 219,600 49.05
de Pesqu_|sas Contabdis,jariais e Financeiras (Fipecafi) apurou Juntd@ 1 S e TR Se neE | €60 | saner s
companhias abertas que o percentual de empresas que tém areas excluspms, NYSE | ELP | 468800 12.09
de RI subiu de 77% em 2000 para 93% em 2003 e saltou para 96% em 20@BFL ENERGIA NYSE | CPL | 75600 4560
. . L . CSN NYSE SID | 878500| 4265
Mas aparentemente ainda ndo esta tao claro para muitas empresas qUERIRAER NYSE | ERJ | 327,600 4479
um bom profissional de Rl é necessario mas nao suficistéteanesmo o EMBRPEL PART NYSE | EMT | 13800 | 1465
melhor profissional do mundo sera destinado ao fracasso se o movimento|§&°S% e | oo | e 24T
mudancas ndo estiver amparado por uma estratégia bem definida e bem amaic inHAS AEREAS | NYSE | GOL | 1,088,100 2578
rada em um compromisso expresso pelos controladores e executivos. | NETSERVICOS NASDAQ NETCD| 863,200 13.18
. . . PERDIGAO NYSE | PDA | 19,300 27.46
Mais do que qualquer outro profissional, o Rl precisa da abordagenpeTroBRAS (ORD.) NYSE | PBR | 2,081,500 9499
sistémica. Ele naturalmente deve dar énfase ao mercado de capitais, mas|REGROBRAS (AREF NYSE | PBRA | 1,136,800 85.80
pode perder o espectro do ambiente empresarial. Precisa conciliar a viség #&= ot | oo | eanad) e
arvore com a viséo de floresta. TAM NYSE | TAM | 1,571,400 25.26
. L ~_ 2 . TELE CENTRO OESTE CEL.NYSE TRO 689,700 12.56
O estNado da arte do RI é atingido quando o preco da acgdo é deilnldo _pe,l ELESTECEL.PART NYSE | TBE | 9300 | 1577
percepcao correta dos fundamentos da companhia. E quando as agdes atingeraNoRTE@ER PART NYSE | TCN | 4,100 | 9.28
0 que se costuma definir como “justa valoriza¢&o”, quando o mercado se disf @réLE SSSESETLEE(S;: "’DA\F;{TTEQE gg 8:3;(?80 g;g
a pagar o montante que corresponde ao conjunto de indicadores apurados gﬁE comumcm;oés} B e e
empresa para medir a sua real situacao e a sua perspectiva de valorizacao.| TELEMIG GEARPART | NYSE | TMB | 8400 | 3684
C d . b d . . Vi . d TIM PARTICIPACOES NYSE TSU 246,000| 32.51
~Com grande expectativa temos observado sinais alvissareiros de Ufjigapar NvsE | UGP | 110600 2697
ndmero crescente de empresas que tém nos consultado a respeito de s@uswco NYSE | UBB | 426400 8961
planos para ingressar no mercado de capitais dispostas a dar énfase ao p a\\’/r:té-gg 2:8 ggg:@fmgg RF'{CI’;’R i’?ﬁ?’i&’ 2;;;’
jamento e a capacidade de antecipacg&o. Tudo indica que no futuro proximo Q4 PARTICIPA(;OI(ES ')NYSE VW | 2049900 243
mercado passara a abrigar uma nova geracao de empresas que, COmM MUGEDRANTIMCELULOSE NYSE | VCP | 471,900/ 17.91

maturidade e elevado grau de profissionalismo, certamente véo se disting
de tantas outras que no passado recente entraram no turbilhdo de ofertas

BENTE: THE BANK OF NEW(WORKdrbnycon)

publicas iniciais (IPO) apenas para aproveitar a onda e captar recursos.

Algumas dessas estreantes foram atropeladas no processo porque inv
ram a indispensavel seqiiéncia de etapas para estruturar a operagao. Em v
fazerem a licdo de casa para programar cuidadosamente o roteiro a ser seg
identificar suas fraquezas e tentar corrigi-las a tempo de ndo comprometer a
imagem no mercado, em lugar de treinar seus proprios executivos, adequ
as praticas de governanca corporativa, revigorar os processos de controlal
e contabilidade, logo na partida contrataram um banco para coordenar a op:
¢do nailusao de que ja estariam no jogo. O nervosismo de Ultima hora e as n
em claro acabam por ser esquecidos, mas elas certamente ficardo marcad
terem perdido uma oportunidade de ouro de conquistar a confian¢a do merc
e de mudar para sempre 0s rumos de suas trajetorias.

(*) ARLEU ALOISIO ANHAL T é presidente da FIRB - Financial Investor Relations
Brasil, ex-presidente-executivo e atual membro do conselho de administracdo do
IBRI. (E-mail: arleu.anhalt@firb.com)
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Revista RI

EMISSORESEL | (OTC) E REGRA 144A (PORTAL)

NOTA: Os ADRs sdo classificados em diferentes niveis: Nivel | (Mercado
de Balcdo— OTC), Nivel Il (Registro em Bolsa), Nivel Il (Oferta Publica
em Bolsa) e Regra 144 A (Oferta Privada - com negociagéo restrita
ainvestidores institucionais qualificados — PORTAL).
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XBRL GESTAO SEM MEDO

A maior parcela da presséo que a Securities af@lestdo sem Medo(Editora Saraivag o titulo
Exchange Commission vem exercendo para a adw livro langado por
¢ao deExtensible Business Reporting LanguagAlfredo Assumpgéo,
(sistema de padronizacéo de divulgacao contédbib cio-fundador
mais conhecido como “XBRL") - tem sido sobreda FESA Global
a sua importancia para os investidores. EntretaRecruters, que mos-
to, “os seus beneficios sdo igualmente Uteis para o caminho para
as empresas por propiciarem mais qualidade, mdissenvolver uma
consisténcia e mais facilidade para o entendimdideranca sincera e
to dodisclosuré disse John White, chefe dejusta, além de revelar
corporation finance da SEQIurante a terceira sua trajetoria profis-
mesa-redonda do érgéo regulador americano sienal e um estilo de
bre XBRL, destacando que “é uma ferramengestdo baseado no
para a alta administracdo que permite uma visé@speito ao ser huma-
comparativa enquanto ainda ha tempo para fazes. O livro apresen-
IBRI APOIA GUIA IMF revisdes, correcdes e esclarecimentos antes qaeas questdes que
J& esta sendo produzida &S relatorios sejam registrados”. (wwirl.org) permeiam o mundo
ica organizacional
giligal(')wzz_()(():ynis;):hi;so SEC FACILITA REGRAS moderno e, principalmente, a gestéo de pesso-
Abertas que conta com o No final de margo a SEC aprovou uma nova reges. A0 colocar em evidéncia o homem e a
apoio do IBRI, além da Para facilitar a suspensdo do registro de emissoggBpresa em seu todo, utilizando os conceitos
Bovespa e do INI|. estrangeiras, permitindo que empresas cancelentles corpo (processos), alma (cultura
Publicado anualmente registros se seus titulos no mercado americanoogganizacional) e espirito (estratégia
desde 1987, Guia IMF  'epresentarem menos de 5% do total de a¢es @rganizacional), o autor aponta um novo cami-
e 0 Brazil Company todo o mundoA medida elimina a antiga barreiranho para oJider: o da espiritualidade. O mode-
Handbooke suas respec- qu€ impedia que empresas estrangeirés de gestdo que o autor traz para discussédo
tivas edicBes eletronicas Cancelassem seus registros se tivessem mais det8d0 o objetivo de colaborar para a melhoria do
(www.imf.com.br e acionistas baseados nos Estados Unidos, o que 8xisso ambiente organizacional e planetario por
www.brazilcompangom) ~ 9ia um processo dificil e onerodmova regra, que meio da conscientizagéo de lideres. Segundo
representam importantes €Ntra em vigor no més de junho, esta alinhadaéle, “Ao melhorar a qualldadelde vida dos cola-
veiculos de informaces sobre as empresREeocupacdes dos reguladores com relacéo a potepradores, a empresa tambeém atende melhor
abertas brasileiras para milhares de investidoré&l perda de competitividade dos mercados amepis clientes, aumenta a produtividade e,
no Brasil e no mundo. Eobe-e-descaas bolsas €anos em virtude do excesso de regulamentagéionsequentemente, ganha em rentabilidade”.
de valores no Brasil e nos mercados internacionai¢gundo @hairmanda SEC, Christopher Cox, a
atrai cada vez mais a atencéo de estudantes e leifis§lanca naregra para facilitar a saida podera atrair -~ DETERMINANTE DE VALOR
interessados em aprender a “investir na bolsaMaior interesse no mercado americano. “Os mer@dma pesquisa junto a empresas européias
Neste ano, objetivando atender a este crescefeS que sdo mais abertos tendem a atrair maisnduzida pela firma RSM Robson Rhodes,
interesse e conseqiente aumento do numero RR¥tiCipantes, e ndo menos”, disse ele. divulgada recentemente num seminario da
novos participantes no mercado de acdes, além do Investor Relations Socigtgm Londres, reve-
fact sheetem duas paginas com informacdes deta- CALPERS DEFINE AVOS lou que a alta administragdo é o fator mais im-
lhadas sobre as principais empresas abertasQdigantesco fundo de penséo CalPERS divulgpertante para a criagéo de valor de uma empre-
dados sobre todas as empresas listadas na Bovegpegntemente os nomes das 11 empresas que estaOutros determinantes que influenciam o va-
o Guia IMF incluird uma sec&o para iniciantego na sutocus lisem 2007, devido ao deprimentdor de mercado incluem a geracéo do fluxo de
contendo um glossério, fundamentos e definicd@esempenho das acdes e inadequadas préaticasaiea e 0 modelo e visédo do negdcio. Na pesqui-
sobre o funcionamento do mercado, seus agentegyernanca. Na lista de empresas que serdo alvedaas relagées com investidores e a transparén-
suas ferramentas. Brazil Company Handbook CalPERS estéo: Sara Lee, Eli Ljlljribune cia na divulgacéo ficaram em posi¢6es inferio-
editado em inglés com o perfil das principais emcompany March & McLennan, International res. Segundo Peregrine Riviere, diretor de

presas negociadas na
Bovespa, dados sobre a
nossa economia e merca-
do de acdes, bem como
informacdes sobre as
normas contabeis e tra-
tamento fiscal dos inves-
timentos estrangeiros no
Brasil, consolidou-se

como uma importante

fonte de consultas para
analistas e investidores
estrangeiros.

PaperTenet Healthcare, EMC, Dolldree $ores, assuntos corporativos da Carphderehouse,
Corinthian Colleges, Kellwood e Sanmina - SCI. NtO trabalho do RI nédo é para influenciar o valor,
ano passado os alvos do fundo de penséo foremas para fornecer disclosurecorreto para o
apenas seis empresas, e em 2005, cinco. “O desem+cado”.Um outro interessante aspecto da
penho de longo prazo de todas as 11 empresas pstquisa foi a revelacdo de que os CFOs e
pelo menos 20% atrasado em relagdo a suas em@EOs gastam uma média de 24 a 30 horas/
saspares e elas tém resistido aos apelos para monés, respectivamente, em comunicagdo com
darem suas praticas corporativas, 0 que torna seusercado e investidores, em comparagao com
conselhos insensiveis aos interesses dos acioBi¢-horas/més dedicadas pelos Rls. O estudo
tas”, disse Robert Feckner, presidente do consetaambém mostrou que as reunides com
da CalPERSA ndo ser que as empresas fagam manalistas e a transparéncia financeira tém um
dancas, o fundo continuara pressionando por pgrande impacto para melhorar a percepc¢éao do
posicdes que atendam os interesses dos acionistasrcado sobre uma empresa.




