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OrientacOes Gerais e Padrdes de Certificacéo
para Exceléncia do Processo Documental de
Divulgacéo de Informacdes e do Processo de
Relacionamento com o Mercado de Capitais —
“Divulgacédo Exemplar™”

1. Consideracgdes Iniciais

Em 3/1/02 a Comisséo de Valores Mobiliarios (“CVM”)
emitiu a Instru¢do n° 358 conforme alterada, que
regula a divulgag&o e o uso de informagfes sobre ato
ou fato relevante, a divulgacdo de informacdes na
negociacdo de valores mobiliarios de emissdo de
companhias abertas por acionistas controladores,
diretores, membros do conselho de administracdo, do
conselho fiscal e de quaisquer érgdos com funcdes
técnicas ou consultivas, criados por disposicao
estatutaria, e, ainda, na aquisicdo de lote significativo
de acdes de emissdo de companhia aberta, e a
negociagcdo de acBes de companhia aberta na
pendéncia de fato relevante ndo divulgado ao
mercado.

Em meados de 2002, algumas companhias abertas
aprovaram seus manuais de divulgacdo e uso de
informacdes e suas politicas de negociacdo de valores
mobiliarios com os respectivos Conselhos de
Administracdo e os tornaram publicos com a entrega
na CVM.

Em meados de 2004, a consultoria em comunicagéo
financeira e relagdes com investidores MZ Consult
(MZz), as firmas de advocacia Arnold & Porter
(exterior) e Demarest & Almeida (Brasil), e a KPMG
Assurance Services (KPMG), conjuntamente aqui
denominadas de “Empresas ou Partes”,
desenvolveram um processo de divulgacdo de
informacdes que contempla ndo apenas as
determinacdes da Instrucdo CVM n° 358, mas também
as regulamentacdes especificas de outros o6rgaos
relevantes do exterior (como a U.S. Securities and
Exchange Commission — SEC), bolsas de valores,
Regulation Fair Disclosure, e as melhores e mais
relevantes praticas globais de governanca corporativa
aplicadas ao relacionamento com investidores e
analistas. A figura a seguir exemplifica o processo de
Divulgacdo Exemplar™ criado pelas Partes.
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Este processo visa a assegurar plena aderéncia aos
trés principios fundamentais que devem reger o
relacionamento de companhias abertas com o
mercado de capitais:

o Acesso a Informagdo: todo investidor necessita
estar informado para que possa tomar sua deciséo
de investimento. Portanto, € essencial que
companhias abertas garantam a disponibilidade de
informacdes relevantes, com regularidade e
qualidade;

« lgualdade de Tratamento: todos os investidores
devem ter igual oportunidade de acesso as
informagGes para que possam exercer 0S seus
direitos de avaliacdo e decisdo. E preciso que as
informacdes das companhias abertas estejam
disponiveis em tempo habil para permitir que o
investidor tome decisbes com base em tais
informacgdes, recebendo um tratamento equitativo no
processo. A ndo-disponibilizacdo de informacdes
divulgadas, voluntaria ou involuntariamente, a todo
0 publico-alvo, pode interferir de maneira negativa
no processo de formacdo de preco dos valores
mobiliarios, e sujeitar os administradores da
companhia aberta, em especial o diretor de relacdes
com investidores, a eventuais penalidades.

« Transparéncia: as informacdes disponibilizadas ao
publico investidor devem ser transparentes, ou seja,
devem refletir fielmente as operacgfes e a situagao
econdmico-financeira das companhias abertas.

O processo de Divulgagdo Exemplar™ contribui para o

aperfeicoamento dos sistemas de divulgacdo de

informacdes das companhias abertas e contempla dois
niveis de certificacéo:

« Documental: companhias abertas que desejam ser
identificadas no mercado pela utilizacdo consistente
das melhores praticas de divulgacdo, porém fazem
esporadicamente (ou simplesmente ndo fazem)
teleconferéncias e reunibes com investidores e
analistas;

« Relacionamento: companhias abertas que nao sé
realizam atividades documentais, mas, também,
atuam pro-ativamente no relacionamento com
investidores e analistas, realizando
teleconferéncias, roadshows (e one-on-ones),
reunifes publicas com analistas e investidores etc.

2. Aperfeicoamento e Complementagcdo do Manual
de Divulgac&o de Companhias Abertas

A finalidade dessas orientagfes gerais das Partes,
independentemente da decisdo da companhia aberta
guanto a opgdo pela adeséo (ou ndo) ao processo de
certificacdo (Divulgacdo Exemplar™ Documental ou
Divulgacdo Exemplar™ de Relacionamento), &
permitir, no melhor entendimento delas, a adocao das

melhores praticas de divulgacdo de informagGes
relevantes ao mercado de capitais.
As politicas aperfeicoadas e demais adicbes

relacionadas aos procedimentos de divulgacédo
(documental e de relacionamento) deverdo compor um
novo Manual de Divulgacdo, o qual devera ser
igualmente aprovado em reuni@o do Conselho de
Administracdo, conforme previsto da Instrugdo n° 358,
e ser submetido a avaliacdo da CVM que podera
determinar o aprimoramento e/ou a alteracdo dos
termos nele contidos.

Caso as acbes da companhia aberta sejam
negociadas no Brasil e/ou nos Estados Unidos, suas
praticas de divulgacdo deverdo conter, no minimo, os
pontos a seguir descritos.

2.1. Companhias Abertas com A¢bes na Bolsa de

Valores de Sédo Paulo — “BOVESPA”

Responsabilidades pela elaboracdo do Manual de

Divulgacéo de companhias abertas

« O Conselho de Administracdo deverd eleger um
diretor de relagdes com investidores que ficara
responsavel pela (i) implementacdo e divulgacéo




das politicas e dos procedimentos do Manual de
Divulgacdo da companhia aberta, e (i) pelo seu
aperfeicoamento continuo e periédico;

« A companhia aberta dever4 comunicar os termos
das politicas e dos procedimentos que compdem o
seu Manual de Divulgagdo aos acionistas
controladores, diretores, membros dos conselhos de
administracdo e fiscal, e aos funcionarios (e
terceiros) que ocupam cargo, fung&o ou posicdo nos
guais tém acesso a informacdes relevantes da
companhia aberta;

o Essas pessoas deverdo assinar um Termo de
Adesdo ao Manual e de Confidencialidade, no qual
constara a atribuicdo de suas responsabilidades no
ambito do Manual.

Conteldo do Manual de Divulgacéo

O Manual de Divulgagdo devera conter os seguintes
requisitos minimos quanto a politicas e procedimentos:

o Objetivo do Manual e politicas de divulgagdo na
companhia (documental e/ou de relacionamento);

« Abrangéncia (quem é atingido pela politica);

« Responsavel pela implantagdo e atualizacdo do
Manual,

« Processo de divulgacédo (o que, quando, como, para

guem, opgbes escrita e eletrbnica, prazos,
consisténcia, equidade, simultaneidade, idiomas
etc.);

« Ferramentas de comunica¢cdo com o mercado de
capitais — politica e periodicidade (press releases,
relatérios financeiros, reunides com analistas e
investidores, teleconferéncias e webcast, relatério
anual, fact sheet, website de relacdes com
investidores etc.);

« Instrumentos de padronizacdo para apresentacdo
das informacdes (comparabilidade no MD&A, planos
de investimento, estratégia corporativa, indicadores
de eficiéncia etc.);

« Posicionamento quanto ao relacionamento com
analistas (guidance, detalhamento de informacdes,
modelos de valoracao, etc.);

« Conteudo das divulgacbes e critérios para definir o
gue é considerado relevante. Atentar para a analise
gerencial do resultado — MD&A (tendéncias e
incertezas, politicas contabeis relevantes, liquidez,
itens off-balance sheet, obrigacdes contratuais e
transagBes com partes relacionadas — ou quase);

« Dever de diligéncia legal e ética daqueles atingidos
pelo Manual,

« Administragdo de expectativas de analistas e
investidores (o que, quando e como informar, como
proceder em caso de vazamento etc.);

« Manutencéo e dever de sigilo;

« Tratamento de informacéo privilegiada;

« Condigbes e prazos para a negociacdo de valores
mobiliarios de emissao da prépria companhia aberta
pelas pessoas que aderirem ao Manual;

« Aprovacdo, vigéncia, divulgacao e efetivacdo do
Manual (politicas e procedimentos);

« Consequéncias da violagdo do Manual,

o Procedimentos, formularios e documentacao
acessoéria para o adequado acompanhamento do
sistema de gestdo do processo de divulgacdo de
informacdes (anexos do Manual);

¢ Inclusdo, no Manual, de deveres adicionais de
divulgagdo de informag¢des  previstos  nos
Regulamentos dos Niveis Diferenciados de
Governanca Corporativa da Bovespa (Nivel 1, Nivel
2 e Novo Mercado);

¢ Inclusdo, no Manual, de clausula compromisséria
em que os signatarios comprometem-se a resolver
qgualquer disputa oriunda do manual por meio de
arbitragem.

Checklist do Manual de Divulga¢ao Exemplar™

* Quem esta autorizado a falar com os analistas e investidores;

« Definigdo de limites claros de comunicacdes privadas com
analistas, investidores e/ou imprensa;

« Informag6es divulgadas simultaneamente em portugués e
inglés;

* Procedimentos a serem seguidos quando uma informacgéao é
divulgada inadvertidamente de forma seletiva e a necessidade
de tornéa-la publica;

* Necessidade de mais de um representante da companhia
aberta em reuniGes one-on-one com analistas e investidores;

* Revisdo cuidadosa com critérios de materialidade de
informac@es antes de qualquer divulgacéo planejada;

* Reunides publicas e teleconferéncias acopladas a webcasts
(fair disclosure) com aviso publico. Replay por tempo limitado;

* Orientagdes quanto a revisdo (ou néo) de relatdrios de
pesquisa de analistas de sell-side.

2.2. Companhias Abertas com A¢des na BOVESPA

e Acionistas nos Estados Unidos

Nesse caso, certas considera¢Bes adicionais devem

ser tratadas no Manual de Divulgacao, incluindo:

Consideracdes sobre divulgacéo de fatos relevantes

« Além dos fatos relevantes, a companhia aberta deve
instaurar um Comité de Divulgacdo e considerar
informacBes a serem submetidas a SEC, conforme
regra 12g3-2(b), se aplicavel;

« Devem ser estabelecidos procedimentos para
assegurar que qualquer divulgacédo de informacdes
a individuos selecionados, tais como analistas ou
investidores, seja imediatamente difundida de
acordo com o “Regulation Fair Disclosure”;

« Devem ser implementadas normas para a
divulgacao de informacdes financeiras “ndo-GAAP”.

Comunicacdes com analistas, investidores e imprensa

« Um diretor de relacbes com investidores, com
acesso regular a Alta Administracdo, deve ser
indicado para tratar com analistas, investidores e
imprensa;

« Normas devem proibir (ou limitar conforme o caso)
gue a Alta Administracdo comente ou distribua
relatérios de pesquisas de analistas, assim como
restringir e/ou estabelecer procedimentos rigidos em
caso de reunies individuais com analistas ou
investidores.

Consideracdes especiais sobre Internet

« Uma pessoa especifica deve ser apontada para
supervisionar divulgacdes e atualiza¢gBes na Internet
(websites de relacdes com investidores);

« Normas de divulgacdo devem assegurar que O
website de companhias abertas ndo seja usado
como o0 Unico método de comunicagdo com
investidores. Divulgacdes de informacdes
importantes na Internet devem ser acompanhadas
por um press release ou outra forma tradicional de
divulgacéo;




« Procedimentos relativos a inclusdo de hyperlinks,
informacéo ultrapassada ou projecdes de resultados
futuros devem ser implementados e continuamente
monitorados.

2.3. Companhias abertas com A¢8es na BOVESPA
e Bolsa de Valores de Nova York - “NYSE”

Nesse caso, o Manual de Divulgacdo da companhia
aberta deve assegurar concordancia com a U.S.
Sarbanes-Oxley Act of 2002 e normas relacionadas e
as regras da NYSE, incluindo:

« Certificac@o pessoal pela Alta Administracdo de que
os relatérios financeiros representam fielmente a
condigdo financeira de sua empresa — principio da
transparéncia (procedimentos bastante especificos
devem ser implementados para assegurar a
exatidao dessas certificacdes);

« Estabelecimento companhias abertas de um Comité
de Auditoria Independente a partir de 31 de julho de
2005. O Conselho Fiscal pode exercer essa funcao,
mas apenas se algumas condi¢des forem atendidas;

o Certificagdo da Alta Administracdo quanto a
suficiéncia de controles internos sobre informacdes
financeiras a partir de 15 de julho de 2005 (em
razdo da extensdo dos controles previstos, as
companhias abertas com ac¢des listadas na NYSE
devem iniciar a implementacdo o mais breve
possivel);

« Estabelecimento de um Cdbdigo de Etica pela
companhia aberta, assegurando sua continua
atualizacgéo.

3. O processo de certificacdo de companhias
abertas — Divulgagdo Exemplar™

A opcdo do nivel de certificagcdo (documental ou
relacionamento) é uma decisdo exclusiva da
companhia aberta, que pode iniciar pela “documental”
e fazer o upgrade para ‘“relacionamento” em data
posterior.

A prética da Divulgacdo Exemplar™, validada com o
“relatorio de revisdo de procedimentos acordados”
emitido pela KPMG em bases semestrais, € uma
oportunidade objetiva de se buscar e ampliar:

« Vantagem competitiva e maior oportunidade de
atracdo de investidores;

« Consisténcia e melhoria continua no desempenho e
na transparéncia dos sistemas de divulgacdo de
companhias abertas perante o mercado de capitais;

« Melhor percepcao dos stakeholders de companhias
abertas, em relacdo aos seus compromissos de
governanca corporativa e aderéncia aos trés
principios fundamentais desse processo;

« Ganhos continuos de produtividade e eficiéncia, o
que conduzira a otimiza¢des/reducdes de custo.

A avaliacdo e a aprovacdo do Manual de Divulgagéo
guanto a adocao das melhores praticas de divulgacao,
conforme orientacdes gerais aqui estabelecidas, estdo
a cargo das Empresas. O processo de verificacdo de
conformidade com os principios da Divulgacao
Exemplar™ (“documental” ou “de relacionamento”)
sera conduzido com exclusividade pela KPMG
(“relatorio de revisdo de procedimentos acordados”) e
a respectiva emissdo do selo de certificacdo sera
responsabilidade da MZ Consult.

Processo de Certificacdo de Divulgacdo Exemplar™

Manual de Divulgacao: a companhia aberta
complementa seu manual (CVM n° 358) com as |
politicas e os procedimentos conforme
orientagdes da Divulgacdo Exemplar™

Avaliacdo das Partes: a companhia aberta
submete seu Manual de Divulgagéao, a avaliacao,
indicando sua opgéao de nivel de verificagdo
(documental ou relacionamento)

' v

Aprovacéo das Partes: o Comentarios das
Manual da companhia aberta Partes: a companhia
recebe aprovacéo para seu aberta recebe comen-
nivel de verificagdo tarios p/ incorporacéo

v

Manual de Divulgacéo Aprovado pelas Partes: a
companhia aberta submete seu Manual de
Divulgacéo ao Conselho de Administragdo para
aprovacao

Manual de Divulgacdo Aprovado pelo Conselho: a
companhia aberta submete seu Manual de
Divulgacdo a CVM - reapresentacéo do Manual
no sistema IPE conforme Instrucdo CVM n° 358

'

Preparativos para Procedimento de Revisdo pela
KPMG: a companhia aberta prepara-se para
certificacao, gerando evidéncias objetivas quanto
ao cumprimento dos procedimentos do Manual

v v

Relatério KPMG: revisado o Comentarios KPMG:

processo, a companhia aberta a companhia aberta
recebe aprovacéo para seu recebe comentéarios
sistema de divulgagéo para incorpora¢ao

'

Certificado de Conformidade: a companhia aberta

recebe o seu certificado de conformidade com os

principios da Divulgacdo Exemplar™ (documental
ou relacionamento)

.

Revisdo Periddica pela KPMG: a companhia
aberta sera revisada semestralmente para confir-
magcao da aderéncia as praticas da Divulgacao
Exemplar™ - revalida ou perde o certificado

Para informacBes adicionais, favor acessar o0 site
www.divulgacaoexemplar.com.br ou contatar diretamente
Rodolfo Zabisky pelo tel.: (11) 3529-3770 ou e-mail
rodolfo.zabisky@mz-ir.com.

Nota: a certificacdo é voluntaria e privada, sem nenhuma
vinculagdo da CVM, da SEC, de demais autoridades e/ou
mercado e analistas a ela relacionados. A certificacdo é
um “selo de qualidade” em relagdo a melhores praticas de
divulgacdo de informacgbes, sendo um item a mais na
visibilidade e na imagem das companhias, mas sem que
se garanta maior valorizagéo ou viabilidade no mercado de
capitais. Ademais, as Partes esclarecem que (i) os
servicos prestados no ambito aqui previsto ndo afastam a
sujeicdo da companhia, seus administradores e acionistas
a sancbBes decorrentes das normas legais ou
regulamentares, nacionais ou internacionais, impostas
administrativa ou judicialmente, e (ii) o relacionamento e a
remuneracdo derivados dos servicos aqui descritos serao
regulados em contrato préprio, a ser negociado e
assinado. O papel das Partes é o de verificar as praticas
das companhias e sugerir praticas melhores de divulgacao
de informag8es, ndo sendo tais Partes responsaveis pelo
resultado final nem pela percepcdo do mercado. Os
servicos das Partes as companhias, a qualquer tempo, ndo
incluem pré-analise de viabilidade e/ou de valorizacdo das
companhias ou mapeamento/analise de mercado.




