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PRONUNCIAMENTO DE ORIENTAGAO N° 04, de 17 de ABRIL de 2008.

EMENTA: MELHORES PRATICAS DE
DIVULGACAO DE INFORMACOES SOBRE O
DESEMPENHO FUTURO DA COMPANHIA —
GUIDANCE. NECESSIDADE DE
PADRONIZACAO DE DIVULGAGCAO, COMO
FORMA DE CONTRIBUIR PARA A ADOCAO DE
BOAS PRATICAS DE RELACOES COM
INVESTIDORES E GOVERNANCA
CORPORATIVA.

O Comité de Orientagdo para Divulgacdo de Informagbes ao

Mercado — CODIM —, com base em sua competéncia, torna publico que, apos
submeter a matéria a audiéncia publica, aprovou, por decisdo de seus membros
em reunido realizada no dia 03 de abril de 2008, o presente Pronunciamento de
Orientagao, o que faz mediante os seguintes termos:

Conceituagao

Neste instrumento os termos a seguir devem ser entendidos como:

a. website: o endereco eletrébnico da companhia ou entidade na internet;
b.
C.

internet. a rede mundial de computadores;

financial releases: informagdes financeiras divulgadas na midia e prestadas
pelas companhias;

EBITDA: lucro liquido antes do imposto de renda e da contribuigdo social,
do resultado financeiro liquido, das despesas de depreciagao e amortizagao
(sem ajustes), e do resultado n&o operacional;

companhia: aquela constituida sob a forma de agdes, nos termos da Lei
6.404/76.

A palavra inglesa guidance nao encontra semelhante na lingua portuguesa

e sua traducéo literal mais proxima seria “orientacdo”. Na lingua inglesa, mais
especificamente nos mercados financeiro e de capitais norte-americanos, a
palavra guidance € usada como uma abreviagdo para earnings guidance, que
consiste em orientacdo sobre o resultado financeiro, muitas vezes divulgada



através do indicador earnings per share (lucro por agao). Neste pronunciamento,
guidance devera ser compreendido como: “qualquer informagédo prospectiva de
natureza quantitativa ou qualitativa, fornecida pela companhia, sobre seu
desempenho futuro”.

A pratica do guidance é utilizada pelas companhias com o objetivo de:
a) aproximar a realidade experimentada por elas a expectativa do mercado; e,
b) orientar publicos especificos, tais como acionistas, investidores, profissionais da
midia, analistas e outros profissionais de investimentos, dentre outros.

O uso do guidance deve ser revestido de significativa prudéncia, de modo a nao
gerar expectativas indevidas dos investidores, bem como responsabilizagao junto
a 6rgaos reguladores. Sua utilizagdo por parte das empresas € opcional mas, uma
vez utilizado, estas deverdo sempre assegurar a observancia de equidade,
consisténcia e frequéncia.

As diretrizes a seguir foram elaboradas com o objetivo de orientar as
companhias que optarem por adotar essa pratica de governanga corporativa de
forma a atingir o fim precipuo da informagao de qualidade.

1. Politica de Guidance

a) A companhia deve informar ao mercado que pretende divulgar seu
guidance, sendo que devera explicitar, pelo menos: i) a freqiéncia a ser
adotada, se anual, trimestral e/ou outra periodicidade; ii) qual tipo de
guidance sera fornecido habitualmente, qualitativo e/ou quantitativo; iii) o
periodo contemplado nas informagbes sobre o desempenho futuro
apresentadas; iv) se ha restricdo quanto a divulgagcao de guidance em
determinados momentos, como por exemplo, no periodo de siléncio que
antecede a divulgagéo de resultados trimestrais/anual ou de fato relevante;
V) qual o prazo dessa restricao;

b) Essa Politica de Guidance devera ser incluida na Politica de Divulgacao de
Ato e Fato Relevante adotada pela companhia, pois, conforme previsto na
regulamentacdo vigente, a divulgagdo ou a modificacdo de projecoes
divulgadas pela companhia classifica-se como Fato Relevante.

c) A politica adotada pela companhia devera ser amplamente divulgada ao
mercado, pelo menos quando da primeira comunicagédo do guidance da
empresa, devendo ser atualizada sempre que venha a sofrer alteragao de
quaisquer dos itens descritos acima.

2. Equidade

a) A companhia devera divulgar sua Politica de Guidance, o seu guidance,
bem como todas as atualizagdes, de forma ampla, equanime e simultanea
para todos os agentes do mercado, devendo, para tanto, disponibilizar tais
informacbes utilizando os meios previstos na regulamentagéo vigente tais
como sistema IPE — Informacgbes Periodicas e Eventuais e pelo Sistema



IAN, DFP, ITR. Outras ferramentas adicionais que possam ajudar na
disseminacao dessas informagdes também devem ser utilizadas, tais como,
entre outras, o website da companhia e financial releases,

b) Para a companhia que possui valores mobiliarios emitidos em outros
paises, essas informacdes deverdo igualmente ser comunicadas aos
orgaos reguladores locais, além de utilizar os demais meios de
comunicagao disponiveis.

c) Caso alguma informacgao relevante sobre a perspectiva da companhia seja
divulgada sem a devida equidade, cabera ao responsavel pela area de
Relagdes com Investidores garantir a sua imediata disseminagao a todos os
agentes do mercado através das ferramentas acima mencionadas.

3. Forma e Consisténcia

a) A companhia devera manter os parametros utilizados para divulgar as
perspectivas futuras com o objetivo de dar consisténcia a informagao e
facilitar o entendimento dos participantes do mercado.

b) O guidance devera ser bem fundamentado, contendo as premissas que o
originaram, conforme exigido pela regulamentacdo vigente, abrangendo
questdes de mercado, macro-econémicas, regulatorias e setoriais de cada
companhia, sempre utilizando fonte de informacbes idbneas para se
resguardar.

c) A companhia devera inserir no comunicado em que divulgar o guidance
uma adverténcia de que o guidance contém declaragbes prospectivas, as
quais estdo sujeitas a riscos e incertezas, pois foram baseadas em crengas
e premissas da administracdo e em informagdes disponiveis no mercado
naquele momento. Os agentes do mercado deverdo ser alertados que os
resultados futuros podem ser substancialmente diferentes daqueles
expressos no guidance.

4. Frequéncia

a) A companhia devera apresentar, de acordo com a regulamentagao vigente,
junto as demonstragdes financeiras trimestrais, o confronto entre o
realizado e o projetado indicando os motivos que levaram ao desvio, caso
houver.

b) Objetivando e privilegiando a analise de longo prazo, o guidance deve
compreender, sempre que possivel, um periodo de, no minimo, 12 meses,
devendo a companhia realizar revisdbes sempre que achar necessario.

c) Caso tenha que alterar a frequéncia de divulgacao ou do periodo projetado
para o guidance, a companhia deve justificar esta mudanca.

5. Alteragao
a) Quando do acontecimento de fatos ou eventos extraordinarios, e que

impactem de modo direto nas atividades ou resultados da companhia, esta
devera dar plena publicidade ao fato, por meio de divulgacdo de fato



b)

relevante, corrigindo as premissas do guidance, explicitando os principais
motivos para a alteragdo do guidance, conforme exigéncia da
regulamentacéo vigente.

A companhia deve apresentar corregcdes de seu guidance em qualquer
momento que notar divergéncia significativa entre as informagdes sobre o
desempenho futuro apresentadas e a realidade atual da companhia,
equalizando assim as expectativas de todos os usuarios das informacdes
(guidance negativo), de acordo com o previsto na regulamentagao vigente.

6. Responsabilidades na divulgagao de informagdes ao mercado

a)

A Administragdo e a Area de Relagdes com Investidores devem, ao divulgar
guidance, estar cientes da responsabilidade legal da Administragao,
conforme previsto no artigo 157, paragrafo 4 da Lei 6404/76, bem como das
implicagdes quanto a reputacdo, imagem e credibilidade da companhia. A
administragdo responde perante a companhia e os acionistas pelos danos
que |hes causarem decorrente da divulgagdo de informagdes sobre o
desempenho futuro ndo consistente com o desempenho efetivamente
atingidos pela companhia, salvo na ocorréncia de fatores que ndo poderiam
ser razoavelmente esperados , controlados ou previstos pela companhia.

A responsabilidade pode ser maior ainda quando se tratar de projecao
financeira, seja um fluxo de caixa ou uma informagao pontual (tal como
Lucro por Acdo - LPA e EBITDA), em fungdo das implicagbes legais que
tais proje¢cdes podem acarretar a companhia, que pode ser questionada
pelos 6rgaos reguladores em que seus valores mobiliarios estéo listados. A
companhia que resolver fornecer essas informag¢des devera efetuar uma
analise criteriosa dos beneficios dessa divulgagéo.

A companhia deve ter cuidado especial ao divulgar antecipadamente
informacdes sobre seu desempenho ainda n&do auditadas ou revisadas por
auditores independentes.

Sao Paulo, 17 de Abril de 2008.

Geraldo Soares Haroldo Reginaldo Levy Neto
Coordenadores



