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Resumo

O tema diz respeito a0 relacionamento entre as empresas de capitd aberto e seus
acionidas mgoritarios e minoritaios, invedtidores inditucionais, entidades financeiras, andistas
de investimento, clientes, fornecedores, empregados e midia e insere-se no contexto de
comunicagdo organizaciona. Para que as politicas de comunicagdo organizaciona acancem seus
objetivos, torna-se necessaio integrar o trabaho de administradores e profissonais de
comunicacdo que auam direta ou indiretamente na gest@ da imagem, quer sga na organizacéo
dos discursos empresariais, quer sga na elaboracéo de edtratégias e politicas de comunicagdo. A
quantidade e qualidade de informacles sobre essas empresas disponibilizadas auamente nos
meios de comunicacdo evidenciam que houve progresso naquele relacionamento, mas condata:se

lacuna na pesquisa académica a esse respeito.

Pdavras-chave: comunicacao, relagbes com investidores, mercado de capitais.

INTRODUCAO

O relacionamento entre as empresas capitalistas com agdes ' negociadas em bolsas de
vaores ' e os investidores vem ganhando importancia de forma r&pida no mercado de capitais
brasleiro. O progressvo edreitamento entre os mercados de acbes do Brasl e do exterior —
acentuado pelo processo de globaizacdo da economia mundial — tem acelerado esse processo.
As empresas nacionais mais representativas ja vém sendo visitadas por andistas de investimento,
representantes de indtituigdes financeras internacionals, principdmente em fungdo dos esforgos
por parte dessas grandes empresas nacionais na colocacdo de titulos nos mercados externos, o que
representa forma de captacéo de recursos a baixos custos, que possibilitem o desenvolvimento

dessas empresas.
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Em decorréncia disso, pode-se dfirmar que a otimizacdo do relacionamento com 0s
investidores tem sido necessiria na solugdo de impasses que, em gerd, vinham sendo resolvidos
com base no processo de tentativa e erro, deixando de contemplar a complexidade dos ambientes
nos quais as empresas estdo inseridas. Em face dessa complexidade, os principais executivos das
empresas investem cada vez mais tempo em Comunicacdo. Corrado (1994) explica que, para
competir em igualdade de condigbes nos tempos atuais, a empresa precisa reavaiar a maneira
COMO Se comunica com oS seus publicos. Administrar as atividades de comunicacdo de uma
organizacd envolve muitos publicos e com a multiplicagd de tecnologias e de canais de
comunicagoes, a tarefa passa a ser tremenda. Segundo Rego (1986), tais atividades que véao desde
asessoria de imprensa, passando por relagfes publicas, propaganda, editoracdo, identidade
visud, aé programas relacionados a captacdo, armazenamento, manipulacdo e disseminacdo de

informagdes.

Exisem diversas maneiras de classficar as organizaches. Nedte trabaho a tipologia que
interessa mais de perto é a sua forma de propriedade ', pois somente as corporagdes ou
sociedades anbnimas sdo formadas por acionistas — seus propriet&ios - e tém aghes negociadas
em bolsa de vdores. Esse tipo de organizacdo integra o mercado de capitais, o que implica
intenso relacionamento com a comunidade financeira " participante desse mercado. Surge, ent&o,
a necessidade de uma estrutura de Relagbes com Investidores (RI) que coordene a prestacéo de
informagBes corporativas aos publicos-avo para garantir a homogeneidade das mensagens e a
raciondizacd0 de recursos, dém de minimizar a exposicdo da empresa aos riscos de penaidades

impostas por orgaos fiscalizadores.

Relagbes com Invedtidores € funcdo edratégica que combina marketing, comunicacdo
empresarid e finangas, para prover aos mercados informagbes a respeito do desempenho da
empresa e de suas perspectivas. A fun¢do bésica de uma &ea de Rl consiste no desenvolvimento
e implementacdo de edtratégias, com o objetivo de vaorizar as acBes da empresa no mercado, por
melo da mehoria de sua imagem indituciona, fornecendo informagbes sobre seu desempenho,
atividades e projetos, de modo a torna-las transparentes aos acionistas e potenciais investidores.
A quetdo da imagem é &bordada de forma opertiva e multidisciplinar, envolvendo
conhecimentos tedricos e aplicados de sociologia, administragdo, comunicagdo (assessorias de

imprensa, de relagdes publicas e de publicidade) e tecnologia dainformagéo, entre outras.
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Com o processo de globalizacdo financera, a mobilidade do capitd e o volume de
informagdes a serem trocadas nos mercados eetronicos, o desenvolvimento de uma edtratégia de
comunicagdo e marketing no mercado de capitais impde aos profissonais de Rl 0 conhecimento
do pefil de seus investidores e dos andistas-chave. Na comunidade financeira, o principa
segmento formador de opinido € o de andisas do mercado de cepitais. Segundo Mahoney
(1997), gudar os investidores a dissecar a anatomia do mercado e os investimentos especificos
em exame é uma das principais fungdes dos andistas. A percepcdo de que a comunidade de
investidores e andistas do mercado € um grupo pequeno e coeso, e que deve ser tratado
efetivamente como publico-alvo, impds & empresas com acdes negociadas em bolsas de \dores
a ampliacdo da nogdo aé entdo vigente de mercado de capitais, que passou a ser encarado, dém
de provedor de recursos, como consumidor potencia de informagdes sobre a corporacéo.

Pardelamente, Chanlat (1999:17) observa

0 quanto 0S empresarios, 0s gestores, 0s executivos formam grupos de influéncia socid em
nossos dias. Para convencer-se dessa Ultima afirmacéo, € bastante pensar, por exemplo, no
lugar que des ocupam nd somente nas midias, mes também na vida de cidade,

principa mente por sua presenca cada vez mais forte nos estabel ecimentos universitarios.

Portador das caracteristicas acima, o professor da PUC do Rio e ex-presdente do Banco
Centrd, Franco (1999), utilizaa midia jornalistica para afirmar que

0 que s chama de ‘mercado’ nada mais é que uma faccdo um pouco mais aiva e bem
informada da opinido publica (...). Tavez ndo hga tanta clareza sobre o fato de a opinido
publica, aravés do ‘mercado’, ter assumido, nos dias de hoje, uma importancia enorme
para a politica econdmica. Nunca houve tanta informac@o disponivel sobre a economia,
nem tanta intdigéncia sobre como da funciona. Antigamente, quando ndo era assm, a
incorsisténcia macroecondmica dispunha de certa impunidade. Hoje ndo ha nenhuma, e

guem toma conta disso € o tal do ‘mercado’ (...).

O interesse sobre a area de Relagbes com Investidores (RI) relaciona-se com essa visdo de
uma crescente rede de informagbes sobre a economia. A importéncia do desenvolvimento de
relacionamento  edratégico também com a comunidede financeira € apontada por McKenna
(1992: 96), a0 congtatar que “quem investe na empresa € mais importante do que o montante de
capital investido”. E Reichhed (1996: 173) aborda a queda de leddade dos investidores como
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“um problema anda mas grave e dificl de traar do que a rotatividade de clientes e
funcion&rios’. Além disso, ndo basta agir corretamente — é preciso dar adequada divulgacdo &
atitudes tomadas para que a formacdo de pregos reflita a sStuagéo objetiva da empresa (Bovespa,
2000) —, o que nos faz pensar no uso das atividades de Rl como vantagem competitiva para as

empresas.

Apesar de sua importancia econdmica e socia - uma vez que as aividades de Rl trazem
reflexos de curto prazo, e um insucesso mercadolOgico, via de regra, redundard em preguizo
econdmico -, observam-se poucas referéncias tedricas sobre 0 tema. N& se congtatam trabalhos
empiricos relevantes. O materid disponivel, em sua maioria, € condituido por manuais do tipo
“como fazer” e reportagens sobre experiéncias em agumas empresas (best practices). Como
gpontam Costa & Saraiva (1999), os académicos parecem anda ignorar as particularidades
inditucionais do mercado de capitas, que, diadas & perspectivas de transagbes
interingtitucionais de devado vaor moneté&io, fazem dese mercado nd apenas Mas um
mercado, mas também um espaco fundamentd a ser desbravado, no qual a comunicacdo e o
marketing podem vir a se expandir ggnificativamente, para isso fazendo uso de suas ferramentas
tedrico-empiricas e da abrangéncia de sua aplicabilidade.

Como o tema envolve o nivel de confiabilidade que as indtituighes conseguem repassar a0
publico, Tertuliano et al (1993) argumentam que as atividades de Rl inseremse no contexto da
comunicagdo organizacionad, no qua as conquistas SB0 gradativas, sempre associadas a imagem
da empresa, e de grande amplitude, atingindo de forma direta ou indireta os diversos aores
envolvidos com as atividades da empresa. Segundo Scroferneker (2000: 1), a comunicagdo
organizeciond abrange todas as formas de comunicacdo Uutilizadas pela organizacdo para

relacionar-se einteragir com seus publicos.

Esperase que este artigo contribua com a construcdo do conhecimento a respeito da
funcéo de Reagbes com Investidores e estimule o desenvolvimento de novas pesguisas na area.
O produto do trabaho pode interessar ndo S0 aos estudiosos do assunto, mas também aos
gestores de empresas com acles negociadas em bolsas de valores, que podem encontrar subsidios

para suas organizagles reordientar préticas de Rl.
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EVOLUCAO E IMPORTANCIA DA FUNGCAO DE RELACOESCOM INVESTIDORES

Especididade recente, a &ea de Relagcbes com Investidores (RI) é remanescente da década
de 50, época em que alguns executivos, nos EUA, passaram a dedicar grande parte de seu tempo
adivulgacéo do desempenho e das atividades de suas empresas junto ao mercado de capitais.

Cutlip & Center (1971: 465) registram, entretanto, que nem todos os administradores
corporativos sentiam-se iguamente comprometidos com seus acionigtas, nem congderavam vita
manté-los informados sobre as atividades da empresa. A funcéo de Relagbes com Investidores —
que os autores inserem no ambito das Relagbes Publicas (RP) - experimentou maior crescimento
a patir dos anos 60. Naquela década, havia gpenas um punhado de consultorias especializadas
em relagbes com invedtidores. Esse nUmero chegou & centenas na década seguinte. Entre as
razdes para essa mudanca de atitude, ha fatos como dissdéncias entre acionistas, tentativas
agressivas de tomada de controle e agGes judiciais por parte da FEC ¥ e uma tendéncia de politica
de maior disclosure por parte da bolsa de Nova York tém reduzido o niUmero de administradores
gue ainda nos anos 70 diriam “nés damos lucro, pagamos bons dividendos aos nossos acionistas.
Isso é tudo o0 que des precisam saber.” Aqueles autores registram também que ainda na década de
70 havia mais de 30 milhdes de acionigtas individuais de corporagfes norte-americanas, cerca de
160 mil trabdhadores no mercado de titulos e adgumas centenas de fundos e indituigbes de
mercado. Eles comentam que de 6,5 milhdes de acionistas em 1952, passou-se a 17 milhdes em
1962, 20 milhdes em 1965 e 30,8 milhdes em 1970.

Muitos fatores estimularam o aumento e todos tém a ver com RI, ressdtam Cutlip &
Center (1971). Um foi o crescimento dos clubes de investimentos. Outro foi a inflagdo, que
sugeriu 0 investimento em agBes como protecdo contra a perda de poder do ddlar norte-
americano. A bolsa de Nova York também concentrou esforgos na expansdo da compreensdo do
funcionamento da ssemdica de investimentos naguele mercado. Muitas corretoras também
investiram em publicidade e aumentaram seus contatos pessoais com diretores de empresas. IS0

aumentou a eficacia na atragdo de potenciais investidores.

Pode-se fazer um padeo da ascensio do management norte-americano com a
emergéncia da funcéo de Relagbes com Invedtidores. Chanlat (1999: 31) define management
como o termo que “designa tanto as préaticas e processos como 0s atores que ocupam fungdes de

gestdo”. A era do management moderno, segundo ele, “ocupa um espaco importante e confunde-
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Se com 0 management americano, exatado por Jean-Jacques ServanSchreiber durante os anos
60, isto € de uma gestdo que se gpdia tanto sobre ingrumentos formais como sobre gestGes

socials aprendidas cada vez mais nas ingtituigoes de ensino de gestdo” (1999:33).

Conforme explica Mahoney (1997), embora a informagdo precise ser financeiramente
dirigida, atudmente, admite-se que as atividades de Reagbes com Invedtidores se inserem na
gestéo dos processos comunicacionais das empresas com agles negociadas em bolsas, valendo-se

das competéncias de comunicacio V' e marketing V'

Neste ponto, é interessante notar as observagtes de Chanlat (1999: 45) sobre a evolugdo do

enfoque de comunicacdo no management:

toda existéncia socid repousa, de fato, sobre comunicagfes que supdem uma forma
de linguagem. O mundo da gestéo € um universo que ndo ecapa a essa le da vida em
sociedade. Durante muito tempo fechados em uma concepcdo mecénica e telegréfica da
comunicagdo, 0s gestores viram recentemente agumes reflexdes ampliar sua vissto no
campo da linguagem (Boden, 1994; Girin, 1990; Chanlat e Bédard, 1990; Boutet, 1994).
Nesse momento, 0s gestores comegaram a colocar a questéo do sentido e das significagles
nas trocas, € mesmo em todos os aspectos da vida coletiva, pois a informacéo ndo era mais
snbnimo da comunicagdo. O management abria-se assim a dimensfo smbdlica da vida

humana.

O autor ressalta ainda que a discussao a respeito do sentido esta associada ndo SO a questéo
das sgnificagbes, mas também & relacionadas com a direcdo e a lideranca, ndo tendo a técnica,
isoladamente, nenhuma sgnificacdo. A partir dos anos 80, ressdta Chanlat (1999), entrase em
uma fase que € marcada por modificagbes dgnificativas tanto no discurso como no modo de
gerenciamento das empresas. Os modos de gestdo sucedemse em ritmo frenético. A busca da
eficacia € principdmente dominada por imperdtivos financeiros em uma economia de mercado

gue s globdiza, economia que exige organizagdes mais competitivas, flexives e informatizadas.

N&o por acaso é também a partir dos anos 80 que ganha importancia ainda maior a funcéo
de RI. Um dos aspectos mais relevantes de RI, para Mahoney (1997), é divulgar edtratégias e

programas empresariais relacionados com a edrutura financeira, a fim de provocar uma reagéo
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favordvd do invedtidor. Facdo (1995) afirma que usu&ios externos e cada vez mas, a
sociedade, necessitam de informagdes para que possam tomar as melhores decisdes ou avdiar o

resultado do uso dos recursos da sociedade administrados pelas empresas.

No complexo contexto organizaciond, 0 plangamento edtratégico da comunicacdo ganha
crescente importancia. Congdtitui  preocupacdo desse plangamento os efeitos no curto e longo
prazo das relagOes entre a aganizagéo e seus stakeholders. Confirmando essa posicdo, Kunsch
(1999: 50) ressdva:

Aqui, é necessxio quedtionar a visfo edtética, que cassfica os publicos em internos,
externos e mistos, e agir dentro de uma perspectiva dindmica, procurando identificar, a
partir dos acontecimentos e de seus comportamentos os publicos estratégico (stakeholders).
Estes so, em tese, 0s empregados, os acionistas, 0os consumidores, os fornecedores e os
emergentes reativos. Os colaboradores-empregados, querem uma remuneracdo justa, mas
querem sobretudo ser tratados como cidaddos. N&o da mais para pensar que area de
comunicacdo faz milagres, se o discurso néo for coererente com a pratica, com as agles. A
retorica sozinha ndo tem mas forca Ela O tea efeto se houver redmente um
comportamento de mudanca. E os consumidores, os fornecedores e os acionistas? Eu diria
gue hd uma mudanca anda mais radicd no comportamento desses publicos. O consumidor
quer respeito e a satisfacéo plena de suas necessidades. O fornecedor, relaces profissonals
e integracdo de esforgos. Os acionidtas, vaorizagdo de seus investimentos, mediante a

otimizacdo dos resultados financeros.

Segundo Fortuna (1998), a globaizacdo da economia e os recursos tecnoldgicos existentes
permitem que hoje se opere nos mercados de acles de outros paises durante as 24 horas do dia.
De acordo com Castells (1999: 38-39), “as novas tecnologias da informacdo estéo integrando o
mundo em redes globais de insdrumentalidade. A comunicagdo mediada por computadores gera
uma gama enorme de comunidedes virtuas” A aividade de RI vem acompanhando esse
desenvolvimento, principamente na Europa Ocidental e passou a ser demandada em todos os
paises que abriram seus mercados. Segundo a Bovespa (2000: 3), “mais répido do que o processo
de convergéncia das regulamentacbes dos diversos paises, tem ocorrido a padronizacéo

internaciona das préticas de Relacbes com Investidores.”
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Isso também comeca a se refletir no Brasil, mas de forma problemética, porque o perfil
exigido do profissond é dorangente e os curriculos universté&ios anda ndo fornecem
conhecimentos t&o amplos e diversficados como 0s necess&rios para 0 exercicio da fungdo. Hoje
as equipes de RI precisam de habilidades em comunicagdo e marketing, sstemas de informacéo,
direito, financas e contabilidade, dém de conhecer 0 universo de sua empresa e produtos,

economia naciona einternaciond e a natureza de seus investidores V",

O desafio do mercado acionario brasleiro, neste find de década, para a Bovespa (2000:
3), € disseminar a cultura de Rl para todas as companhias abertas. “O assunto tem ensgado
semind&rios, paestras e publicacfes, e aberto oportunidades de trabadho para profissonais
qudificados, sga no preenchimento de cargos em Departamentos de RI das companhias abertas,
sga na aividade de consultoria” O padréo de comunicacdo para as companhias abertas mudou, e
acompanhar esta mudanca tornou-se imposicao para a sobrevivéncia das companhias abertas “E
claro que o ganho intangivel gerado pelo maor cuidado com o reacionamento da companhia
com o0 mercado ndo subdgtitui fatores objetivos como rentabilidade e remuneracdo do acionista,

meas condtitui-se em importante diferencid quanto aatratividade da companhia.”

O edabdecimento de uma politica de disclosure para proporcionar informagdes
corporativas pode trazer beneficios para a imagem da empresa e conseglientemente aumentar o
vaor de mercado da companhia. Regidtre-se, entretanto, que o termo ganha adjetivacbes (full
disclosure ™ ou correct disclosure X) quanto ao grau de transparéncia adequado, que se opde,
segundo Rodrigues et al (2000), a posturas do no profile ou low profile , respectivamente o “nada
adeclarar” e 0 gpenas declarar quando solicitado.

Um programa de Rl deve levar em consderacdo esse aspecto e abranger desde a
concepcao de programas de relagtes ingtitucionals, organizacdo de eventos de midia, produgéo de
publicactes, até a definicio de programas de marketing culturd e marketing socid X' e, por isso,

deve integrar 0 plang amento estratégico da empresa.

Diante da necessdade de se manter num mercado cada vez mais competitivo, as empresas
com acles negociadas em bolsa perceberam a importancia da estrutura de RI para estabelecer um
programa integrado de comunicacdo e marketing com os investidores, a exemplo dos
concorrentes. Muitas empresas vém criando um setor de Rl para atuarem no mercado de capitais

porque, na andise de oportunidades de investimentos, os investidores, as indituicbes e os
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andigtas de mercado acompanham as oscilagbes de determinadas aghes e comparam 0s “ precos
justos’ desses papéis com as previsdes de lucros e com 0s respectivos precos de mercado, a partir
do cenaio macroecondmico e das informagbes financeiras e ndo-financairas digponibilizadas
pelas empresas.

Uma atividade proveitosa para a funcéo de Rl é o acompanhamento da evolucdo da
tecnologia da informagdo. A comunicagdo com investidores vem e transformando em uma das
boas razbes para se implantar um Web site Muitas companhias de capita aberto ja divulgam seus
reladrios trimestrais e anuais on-line e et utilizando a Internet para s comunicar com 0S
investidores. A empresas de visdo, inovadoras e conscientes podem encontrar terreno fértil para

sairem na frente e criarem vantagens competitivas no mercado.

Casagrande et al (2000) classficam o relacionamento com os participantes do mercado de
capitals em duas categorias. A primeira € congtituida por aspectos obrigatrios, como a
divulgacdo de “informagbes relevantes’ (que possam influir na cotacdo da acdo em bolsa),
publicacdo de rdatdrio da administracéo e demondrativos financeiros em jornais de grande
circulacdo e convocacles e aas de assembléias, dém de outras publicagbes ordenadas por lel. A
segunda diz respeito a medidas ndo obrigatdrias, tails como atender acionistas ou profissonals de
mercado que procurem a empresa para pedir informagdes gerais que ndo configurem o insider ™,
manter reunides periddicas com os andistas de mercado, por meio da Abamec, promover vistas

de andigtas e investidores & insta agies e atender jorndistas.

Mahoney (1997: 17) derta que, para 0 éxito de uma empresa na area de RI, é necessaria a
compreensdo das duas dimensies dessas atividades: “as tarefas propriamente ditas, tais como a
elaboracdo de reatdrios anuais e a construcdo de relacionamentos com andistas e investidores
lideres; (...)."” Nessa linha, a tarefa congtante da profisséo de Rl é completar a metamorfose de um
maior nUmero de seus integrantes para atuar com é&xito tanto na dimensdo prética, como na

dimensdo estratégica desse género de atividade.

O presente estudo circunscreve-se a descricdo dessas dimensdes, sem a intencdo de
precrever formulas para a implementacdo e manutencdo da funcdo de Redagbes com
Investidores. Pretende-se oferecer um panorama atual do tema, com contextudizacdo em nive
nacional e internaciona, que proporcione angulos pertinentes a reflexdo sobre 0 assunto. Sua

rdevancia, em suma, evidencia-se no fato de a pesguisa sobre 0 tema poder nos levar a
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compreensdo de como 0 processo de comunicacdo e marketing vem contribuindo para o
desenvolvimento das atividades de Relagbes com Investidores em adequacéo a redidade das

empresas com agdes negociadas em bolsa

CONSIDERACOESFINAIS

Este estudo ndo tem a pretensio de mensurar a eficacia das atividades de Relagbes com
Investidores. Ta avaliagdo seria interessante ponto de partida para estudos posteriores. O artigo
circunscreve-se a descricdo da funcdo e atividades de Relagbes com Investidores sem a intencéo
de precrever formulas. Sua relevancia, em suma, evidencia-se no fato de a pesquisa sobre o tema
poder nos levar a compreensdo de como 0 desenvolvimento da funcdo de RI, em adequacéo a
redidade das empresass com agbes negociadas em bolsa, vem contribuindo para aagar as
fronteiras da &ea de estudos da comunicacdo organizaciond. Esperamos que a  iniciativa
desperte o interesse de outros pesquisadores para 0 assunto, e que, em breve, para fazer frente a
importancia da funcéo, outros textos se tornem acessiveis aos profissonais da &ea, académicos

OU outros interessados.

Hoje, a comunicagdo organizaciond ndo vem sendo encarada pelos gestores empresariais
gpenas como ferramenta técnica, temporaria, mas Sm como ferramenta edtratégica, permanente,
na conjuntura de uma nova ordem geopolitica, de um mercado dindmico, aberto e competitivo,
uma nova tecnologia e, sobretudo, de uma nova empresa, fundamentada na informacdo, que
viabiliza essa nova perspectiva. Por isso, sua agdo gpoia-se huma nova e mas ampla visso de

mundo.

Para dingir o publico-dvo, os “emissores’ levam em condderacdo muitos dos
pressupostos tedricos referenciados neste trabaho, a fim de operar com estimulos e simbolos
capazes de provocar significados nos dedtinat&ios. Para que as mensagens ndo caiam ho vazio ou
sgam rgeitadas, busca-se torna-las familiares e aceitéveis do ponto de vista dos receptores. Dai a
importancia para a empresa com agdes negociadas em bolsa de se identificar e descrever o perfil

dos andlistas do mercado de capitais e demais publicos que compdem a comunidade financeira.

No mercado de capitais, um dos diferenciais de competitividade é estabelecido em funcéo
da qualidade da comunicagcdo mantida com os investidores. O perfeito relacionamento com esse

publico permite & empresas usufruir 0 mercado de capitais, que abriga uma exceente fonte de
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recursos. As informagdes levadas aos invedtidores seriam uma espécie de “matéria-prima’ da

decisdo de investimento.

Na andise de oportunidades de investimentos, os investidores, as indituicdes e os
andigtas de mercado acompanham as oscilagOes de determinadas agdes e comparam os “pregos
justos’ desses papéis com as previsdes de lucros e com os respectivos precos de mercado. O
fluxo de informagbes financeiras e ndo-financeiras claras e objetivas, dém da mera obrigacéo
legd, integra o discurso das empresas de capita aberto para tentar aumentar sua visbilidade e
contribuir para a formacdo de sua imagem junto aos diversos publicos. O relacionamento com
investidores potencidiza 0 sucesso da empresa, na medida em que esse mercado abriga uma

excelente fonte de recursos.

Outro problema levantado diz respeito & necessdades e expectativas dos andistas do
mercado de capitais — principa formador de opinid na comunidade financeira - em relacdo &
empresas andisadas. Os andistas entendem como avanco a transparéncia e a presteza em
fornecer informacdo mesmo quando os nimeros sf0 hegativos e a Stuacdo dificil para a empresa,

em oposi¢ao a uma politica de divulgagéo low profile.

A congrucdo de um relacionamento com andistas do mercado de capitais aumenta a
vishilidade das empresas de capitd aberto e junto a comunidade financeira As particularidades
“inditucionals’, diadas & perspectivas de transagles interinditucionals de eevado vaor
monet&io, fazem do mercado de capitais ndo apenas “mais um’ mercado, mas também um
espaco fundamental a ser desbravado, no qua a comunicacdo e o marketing pode vir a se
expandir significativamente, para isso fazendo uso de suas ferramentas tedrico-empiricas e da
abrangéncia de sua aplicabilidade. Os andidas tém uma gama de necessdades, expectativas,
percepcies e interesses, revelando ainda importéncia de se invesir mas em tecnologia da
informagdo — sobretudo no fornecimento de informagdes on-line, via Internet.

Outro tema interessante € a questdo da difusdo de cultura de RI na Empresa e a
conscientizagdo do publico interno arespeito das atividades de RI.

Vde lembrar Perrow (1972: 126-127), que explora a influencia do ambiente na
organizecdo dravés de uma perspectiva sociologica, abordando a questdo da autenticidade da
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organizacdo. Uma das maneiras de obté-la seria através da sua “cooptagdo” e do seu uso para o

proprio beneficio. Ele afirmaquea

sobrevivéncia, que aparentemente é uma preocupacdo constante de quase todas as
organizacies, depende ndo SO de assuntos materiais como eficiéncia e lucros, mas também
da aceitacd0 do produto e dos métodos de operacdo por um numero sgnificativo dos
componentes do ambiente da organizagdo (1972: 129).

E importante que a estratégia de comunicagio da Empresa se desenvolva e aperfeicoe sua
vishilidade &ea dos investidores. Isso dgnifica abrir canas, em todos 0s segmentos desse
publico, criar condigdes para que a empresa adote uma atitude pré-ativa, buscando ampliar seu
relacionamento com os invedtidores e imprimir postura negocid com o segmento. E aender &
expectativas desses investidores por meio de um relacionamento diferenciado.

A interface dos computadores nas organizagbes com a midia, redes de computadores,
investidores, corretores e bolsas agregam vaor, ao disponibilizar informagBes e trandformé-
las em indrumento para tomada de decisio de investimento. Os andistas do mercado de
cgpitais vém s familiaizando com a informédica de forma crescente, particularmente com
0 ambiente da Internet. As  empresass vém experimentando e se dando conta das
capacidades tecnolOgicas da Internet como ferramenta de comunicacdo interativa interna e
externa. Esse  veiculo €derbnico, com caracterisicas multimidia, permite  comunicacdo

rgpida com andigtas e investidores em méo dupla

Uma solugdo para 0 gerenciamento do site de Relagbes com Investidores de uma empresa
pode ser a terceirizacdo, pois hd no mercado consultorias especialitas em gerenciar, com
tecnologia auaizada, todas as informacfes do banco de dados da empresa e tornar esse contelido
disponivd em seu site, persondizando os dados. Empresas de grande porte, como é 0 caso
estudado, podem desenvolver sua propria equipe no que ha de mais avancado em termos de
tecnologia de processamento de dados e desse nodo contar com a tecnologia e o conhecimento
necessarios sobre 0 mercado financeiro e globa capaz de desenvolver solugbes para potencidizar
a sua informacdo. A condituicdo de equipes proprias facilitam a  compatibilidede das atividades
de Relagbes com Investidores de uma empresa com sua estratégia corporativa. Dado o crescente
nimero de empresas com Web sites sofigticados e o fato de que a maioria delas provavelmente

serdo utilizadas para dividades de RI, ndo surpreende que dgumas empresas e investidores estéo
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comecando a ver o maerid informativo impresso (relatérios anuais e informativos trimestras)

como obsoleto.

Em termos futuros os desafios sBo ainda maiores que os auas. O répido desenvolvimento
da Internet e 0 conjunto de novos meios tecnoldgicos podem ver a tornar ainda mais complexas
as previsdes sobre a nova midia. Outro avanco é a teleconferéncia que permite um CEO
conversar com andigtas ou administradores de fundos localizados a quildmetros de digténcia A

revolucdo tecnoldgica continua...

Apesar dos problemas, a dividade de Rl ndo apenas ingalorse, como também
vigora em nivel edratégico em muitas empresss. Sua relevancia deve-se ao fato de que é
direcionada a0 desenvolvimento de edratégias, com o objetivo de vdorizar as agfes da
empresa no mercado, por meio da mehoria de sua imagem indituciond, fornecendo
informagbes sobre seu desempenho, atividades e projetos, de modo a torna-las transparentes

aos acionigtas e potenciais investidores.

A congdrucdo de um redacionamento com andistas do mercado de capitais aumenta,
enfim, a vishilidade das empresas de capita aberto e contribui para a formagéo da imagem junto
a comunidede financera A criacdo e manutencdo de um setor de relagbes com investidores —
estruturado de modo que as &eas de finangas, edtratégia empresariad e marketing desenvolvam
acbes em dnegia — tornouse quesito obrigatdrio para empresas auarem de forma
competitiva no mercado de capitais Nesse enfoque, as indituigdes de visio, inovadoras e
conscientes podem encontrar terreno fértil para sairem na frente e criarem vantagens competitivas

no mercado.

REFERENCIASBIBLIOGRAFICAS

BOVESPA — BOLSA DE VALORES DE SAO PAULO. Guia Bovespa de Relacdes com
Investidores. Sdo Paulo: Bovespa, 2000.

CASAGRANDE NETO, Humberto; SOUSA, Lucy A.; ROSSI, Maia Cecilia. Abertura do
capital de empresas no Brasil — um enfoque pratico. 3a. ed. Rev. E atud. - Sdo Paulo: Atlas,
2000.

CASTELLS, Manud. A sociedade em rede — a era da informagdo: economia, sociedade e
cultura. Volume 1. S0 Paulo: Paz e Terra, 1997.



INTERCOM — Sociedade Brasileira de Estudos Interdisciplinares da Comunicacéo
XXIV Congresso Brasileiro da Comunica¢do — Campo Grande /MS — setembro 2001

INTERCOM

CHANLAT, Jean-Francois. Ciéncias sociais e management: reconciliando o econdmico e o
social. S&o Paulo: Atlas, 1999.

CODIMEC — COMITE DE DIVULGACAO DO MERCADO DE CAPITAIS. Guia completo do
mercado de acles - 4a. edicdo. Rio de Janeiro: Codimec, 1989.

CORRADO, Frank M. A forca da comunicacdo: quem ndo se comunica. Sdo Paulo: Makron
Books, 1994.

COSTA, Alfredo Jose L.; SARAIVA, Luiz Alex S. A construcdo de relacionamentos com
investidores no Banco do Brasil. Revida de Adminisracdo da USP, V.34, n3 —
julho/setembro 1999.

CUTLIP, Scott M. & CENTER, Allen H. Effective public relations — 4. edition. Englewood
Cliffs,N. J., USA: Prentice Hall, 1971.

DOWNES J. & GOODMAN J. E. Dictionary of Finance and Investment Terms New York:
Barron's, 1995.

FORTUNA, Eduardo. Mercado financeiro — Produtos e servicos. Rio: Quditymark, 1998.

FALCAO, Eduardo. Divulgacio em demonstracdes financeiras de companhias abertas. In
Caderno de estudos Fipecafi/Fea n.12 - set/1995. Sdo Paulo.

FRANCO, Gustavo. O pensamento do mercado. Jorna do Brasil, Edicdo de 22.9.1999.
<www.jb.com.br> (acessada em 22.9.1999).

KUNSCH, Margarida Maria K Novos desafios para o profissional da comunicacao. In: Banco do
Bradl/Labjor — Estado, Mercado e Interesse PUblico — a comunicacd e os discursos
organizacionais — Sé&rie Seminaio de Comunicacdo Banco do Brasil — Brasilia Banco do
Brasil, 1999.

Relagbes publicas e modernidade: novos paradigmas na comunicagao
organizacional. Sdo Paulo: Summus, 1997.

KWASNICKA, Eunice L. Introducdo aadministracdo. 3a. edi¢do. Sdo Paulo: Atlas, 1981.

MAHONEY, William F. Relagbes com Investidores. O Guia dos Profissionais para marketing

financeiro e comunicagdo. Rio: IMF Editora, 1997.

McKENNA, Regis. Marketing de Relacionamento - Relationship Marketing - Estratégias bem-
sucedidas para a era do cliente Rio: Campus, 1992.

PERROW, C. Andlise organizacional: um enfoque sociolégico. Sdo Paulo: Atlas, 1972.



INTERCOM — Sociedade Brasileira de Estudos Interdisciplinares da Comunicacéo
XXIV Congresso Brasileiro da Comunica¢do — Campo Grande /MS — setembro 2001

INTERCOM

REGO, Francisco G. T. do. Comunicagdo empresarial, comunicagdo institucional: conceitos,
estratégias, sistemas, estrutura, planejamento e técnicas. Sdo Paulo: Summus, 1986.

REICHHELD, Frederick F. A estratégia da lealdade: a forca invisivel que sustenta crescimento,
lucros e valor; traducdo Ana Beatriz Rodrigues, Pridcilla Martins Cdeste. — Rio de Janeairo:
Campus, 1996 (traducéo de: The loyalty effect).

RODRIGUES, Regina de B.;, FERNANDES, Crigiane B.; CRESCENCIO, Paula R. A opgéo
pela transparéncia nas relagdes com a midia — um estudo de caso: o episodio dos fundos de
investimento do BB. Campinas PUC Campinas, 2000 (trabaho find da disciplina
Comunicacéo Empresarid e Indituciond do curso de jorndismo).

SALLES, Mauro. In: Media training, de Nogueira, Nemércio. S.Paulo: Cultura, 1999, p.18.
SCROFERNEKER, Cleusa Maria A. Perspectivas Tedricas da Comunicacdo Organizacional.
XXII Congresso Intercom. Manaus, setembro 2000 <www.intercom.org.br/gtco> (9.7.2000).
TERTULIANO, Francisco A. et al. Full Disclosure: como aperfeicoar o relacionamento das

empresas abertas com o mercado de capitais. S&o Paulo: Maltese, 1993.

TINOCO, Jodo E.P. Balanco Socid — Uma abordagem socio-econdmica da Contabilidade. S&o

Paulo: USP, 1984. (Dissertacéo de Mestrado em Contabilidade e Atuaria).

' FragBes indivisiveis do capitd socia de uma sociedade anénima. Podem ser ordinérias ou
preferenciais (Codimec, 1989).

I AssociagBes civis sem fins lucrativos. Seu objetivo béasico consiste em manter local apropriado
para compra e venda de agOes entre sociedades corretoras que representam seus clientes
(Codimec, 1989).

il A propésito da forma de propriedade e de associaco entre empresas, veja Kwasnicka (1981).
' Embora o uso do termo possa variar de autor para attor, revelando 3 vezes referéncia apenas a
parte do conjunto, consideram:se participantes da comunidade financeira, dém dos investidores
individuais (atuais e potenciais), os investidores ingitucionas, imprensa especiaizada, entidades
publicas e privadas do mercado e andigtas financeiros (Mahoney, 1997).

¥ Securities and Exchange Commission (SEC): Orgéo federal cujo presidente é indicado pelo
Presidente norte-americano e, para garantir suaindependéncia, ndo mais do que trés membros
dos cinco integrantes da comissdo podem ser do mesmo partido politico. Entre os objetivos da

SEC estdo a promocdo de disclosure e a protecéo do publico investidor contra fraudes nos
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mercados de titulos. (Downes J. & Goodman J. E. Dictionary of Finance and Investment Terms
New York: Barron's, 1995, p. 513-514. — traducdo livre).

vI Segundo Kunsch (1997), os tempos mudaram e a comunicaco passou a atuar de forma
“integrada’ - seguindo o posicionamento estratégico e mercadol 6gico das empresas - como
interface de todos os publicos de interesse das empresas.

VI O resultado é uma ampliagzo da atividade de formaaindluir os miltiplos componentes do
marketing: pesquisas paraidentificar os publicos-alvo e compreensdo das motivagdes de compra
de acbes de uma determinada empresa; desenvolvimento de aperfeicoamentos operacionais para
tornar a empresamais atrativa; aprimoramento e teste das mensagens e dos veiculos de
comunicacao; afericdo de resultados e sintonizacdo do processo para superar vulnerabilidades e
difundir o uso do que funcionamehor (Mahoney, 1997).

Vil | evanta-se agui a necessidade da criacéo de curso especifico paraaformacao de profissionas
de RI, namedida em que o mercado de capitais se consolidar no Pais e um maior nimero de
empresas passar a desenvolver atividades inerentes afuncao.

 De um modo gerd, é adivulgacio de todo fato material relevante para uma transacdo (Downes
J. & Goodman J. E. Dictionary of Finance and Investment Terms. New Y ork: Barron's, 1995, p.
210. — traducdo livre). A expressdo é utilizada no mercado de capitais com o significado de
transparéncia de informagdes disponiveis aos investidores’.

X “ a abertura adequada e correta, que permite aempresa e aos empresarios um explicagio

bastante ampla sobre seus objetivos, seus fatos, seu pensamento, de forma que os publicos —
interno e externo — Ndo pensem que a empresa € um mistério insondavel, uma*“ caixapreta’ que,
umavez aberta, sgja capaz de surpreender ou assustar. Principal mente quando se sabe que tudo
que € migterioso levanta suspeitas’ (Salles, Mauro —in :Media training, de Nogueira, Nemércio.
S.Paulo: Cultura, 1999, p.18) .

Xi No marketing socia, um mecanismo de disclosure em discussio no momento é o balanco

socid, que reflete o compromisso das empresas com a comunidade e o desenvolvimento do Pais
(Tinoco, 1984). Veatambém Kotler & Roberto (1992).

Xil' « Pesgna com conhecimento antecipado de informagBes internas de importancia ou de fatos
relevantes que posam, de dguma forma, influenciar os pregos ou induzir o investidor a comprar
ou vender agOes de determinada empresa. Os administradores devem comunicar imediatamente

essas informagdes & bolsas de valores e divulga-las pdaimprensa. Caso contrério, ficam sujeitos
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a severas sangdes por parte da CVM, érgdo federa responséve peadiscipling, fiscdizacéo,
emissdo e digtribuicio de vaores mobiliarios no mercado de capitais’ (Banco do Brasil, 1984a
7).



