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Objetivo e metodologia da pesquisa

Principais objetivos:

► Analisar o grau de preparação e estrutura das empresas para a aplicação da 480 e 481

► Identificar as dificuldades e os benefícios –um termômetro do mercado

Este relatório contém análises sobre o processo de implementação das Instruções nº 480/481 sob a 

perspectiva de executivos da alta administração das áreas de finanças e relações com investidores de 

importantes companhias brasileiras de capital aberto.

Realizada em parceria com:

Pesquisa on line e questionários impressos

► O levantamento das informações foi realizado entre maio e junho de 2010

► 56 empresas respondentes, dos principais segmentos do país: financeiro (banco e seguradoras), bens de 

consumo, varejo, energia e recursos naturais, química, construção e imobiliária, entre outros

► Composta por 18 questões, fechadas e abertas



Resultados
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Avaliou o impacto da adoção da 480/481 em todas as áreas da 
organização?

BASE: 56

77%

23%
Sim

Não

23% dos respondentes apontam a necessidade da avaliação ainda ser feita

Dados em %
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Há quanto tempo a área de RI da empresa está se preparando para a 
adoção da 480/481?

BASE: 56

Dados em %

43%

7%

43%

7% Há pelo menos 6 meses

Há pelo menos 1 ano

Logo após a aprovação 
das normas pela CVM em 
dez/09

Outros(IPO recente, listada no exterior)
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A CVM está comunicando de forma clara todas as mudanças e 
exigências?

BASE:56 

Dados em %

ñMelhorar a clareza nas informa­»es 

solicitadas pela CVM, são abrangentes 

e abertas a interpreta­»es variadasò

ñNo per²odo de adapta­«o ® poss²vel que as 

empresas encontrem dificuldades, mas a CVM 

está comunicando as exigências bem até o 

momentoò 

50%50%
Sim

Não
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Qual o grau de correspondência do Formulário de Referência e o 
Relatório 20F a serem apresentados pela sua companhia?

BASE: 56

21%

79%

Sim

Não / Não respondeu

8%

8%

58%

26% 1 - Baixíssima

2

3

4

5 - Altíssima

Possui ADR II ou III?
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A preparação do Formulário de Referência ficará a cargo:

Questão de múltipla escolha

BASE: 56

Dados em %
1) Controladoria

2) RH

3) Jurídico

4) Contabilidade e Financeiro

5) Planejamento

6) Outros - Alta Administração, Logística, Meio 

Ambiente, Regulação, Governança  etc.

1) Contabilidade

2) Financeiro Controladoria

45%

38%

7% 7%

4%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%

50%

Área de RI em conjunto 
com outras áreas. 

Especifique

Grupo multidisciplinar, 
com coordenação de RI

Grupo multidisciplinar, 
com a coordenação de 

outra área (s). 
Especifique

Somente da área de RI Outra área, sendo RI 
apenas interveniente. 

Qual?
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As novas regras da CVM provocarão aumento de custos?

Dados em %

BASE: 56 

33%

33%

7%

27%
até 10% 

entre 10% e 25%  

entre 25% e 50%  

não responderam

Estimando o aumento em:

Quais áreas?

1) Jurídico

2) Contabilidade

3) Controladoria

4) Auditoria

82%

9%

9%
até 10% 

entre 10% e 25%  

acima de 50%

Estimando o aumento em:

21%

20%

27%

32%

Sim. Somente na área de RI, 
mas o orçamento é suficiente 
para absorver os custos

Sim. Somente na área de RI, 
mas o orçamento da área será 
insuficiente para absorver os 
custos

Sim. Outra área da empresa. 
Qual?

Não
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O Board concordará/aprovará com esse aumento?

Dados em %

Aplicável somente para os respondentes que acreditam 

que as novas regras provocarão aumentos de custos na 

questão anterior 

BASE: 26

73%

27%

Sim

Não
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Contratou ou revisou contratos com consultorias, auditores, advogados 
ou outros prestadores de serviço para auxiliar no atendimento das 
exigências da 480/481?

BASE:  56 

Dados em %

Advogados

Tradução

Auditoria
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Os impactos internos na preparação dos dados, ou externos, na percepção 
do investidor serão refletidos mais fortemente em quais áreas da 
empresa?

BASE: 56

Dados em %

50%

30%

18%

52%

43% 43%

55%

39%

7%

27% 27%

9%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

Financeiro Gestão 
operacional

Negócios Recursos 
Humanos

Alto

Medio

Baixo

Interno - preparação dos dados

45%

29%

18%

48%
46%

48%
52%

43%

7%

21%

28%

7%
2% 2% 2% 2%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

Financeiro Gestão 
operacional

Negócios Recursos 
Humanos

Alto

Medio

Baixo

Não respondeu

Externo - percepção do investidor
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Acredita que a estrutura de RI que a organização possui é suficiente para 
absorver as demandas estabelecidas pelas normas?

BASE: 56

Dados em %

50%50%

Não

Sim

Quantidade %

1 3

2 16

3 24

4 29

5 8

6 5

Acima de 11 15

A) Quantas pessoas compõem a área?
B) Pretende aumentar a área de RI para 

absorver as novas demandas da CVM?

Em quantas pessoas?

Quantidade %

1 70

2 30
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Os sistemas da empresa estão suficientemente adaptados para interagir 
com o software da BM&F Bovespa (IPE) para o envio do Formulário de 
Referência? 

BASE: 56

Dados em %

Apesar de grande parte dos respondentes 

acreditarem que as companhias estão adaptadas 

para trabalhar com o IPE,em questão aberta, 

abordam o fato da disponibilização e 

operacionalização do software – os executivos 

relatam que o atraso na disponibilização do mesmo, 

associado a profundidade de informações 

requeridas, podem gerar dificuldades para a 

implementação das novas regras

73%

21%

4%
2%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

Sim Não Não sabia Não respondeu
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O prazo estipulado pela CVM para apresentação do Formulário de 
Referência é suficiente?

BASE:  56

Dados em %

Apesar de 57% dos respondentes apontarem que o prazo é suficiente, em questão aberta abordada na pesquisa 

sobre o processo de implementação, os executivos relatam dificuldades na adoção das novas regras devido ao 

prazo estipulado.

Porém, o estudo também revela que o termo está mais associado a falta de um processo estruturado e seus 

impactos no cotidiano das empresas, do que o desconforto com a regra.
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Quais são as seções do formulário que podem gerar dificuldades?

Questão de múltipla escolha

Dados em %

Aplicável somente para os respondentes que acreditam que o prazo estipulado não é suficiente

11%

4%

4%

4%

5%

5%

7%

13%

14%

25%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

Outros

Identificação das pessoas responsáveis pelo conteúdo do 
formulário

Auditores

Riscos de mercado

Transações com partes relacionadas

Grupo econômico

Informações financeiras selecionadas 

Não responderam

Fatores de risco

Recursos humanos 

Comentários dos diretores

Projeções 

Remuneração dos administradores

20%

18%

14%
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Maiores dificuldades para o atendimento das instruções

Questão de múltipla escolha

Dados em %

BASE:  56

18%

9%

14%

14%

16%

25%

27%

30%

38%

52%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Outros

Organizar reuniões de drafting session para compilação dos 
comentários e revisão do conteúdo do documento 

Avaliar os impactos que a norma poderá trazer para a empresa

Antecipar os possíveis impactos que as informações divulgadas poderão 
trazer junto à comunidade de analistas e investidores

Ter uma equipe multidisciplinar suficientemente envolvida   

Promover o entendimento e obter o envolvimento dos executivos da 
organização que irão assinar as declarações 

Estabelecer um processo organizado, evitando o improviso e, dessa 
forma, os riscos de reenvio e de custos adicionais 

Definir um processo interno e eleger as pessoas certas na organização 
para campos e grupos de trabalho

Obter as repostas das áreas internas referente às solicitações de RI, 
visando atender as determinações da CVM

Preparar a equipe interna para obter as informações necessárias e 
preencher o conteúdo do Formulário de Referência com qualidade
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Continuação da questão anterior. Pergunta aberta: respondentes relatam 
livremente as principais dificuldades relacionadas a implementação da 
480/481

Clareza

- Correta disseminação 

- Conscientização das responsabilidades das áreas

Divulgação dos 

salários e 

remunerações

Outros

Prazos                    
(descrito em associação com o 

excesso de detalhamento 

solicitado, dificuldade  para 

conseguir as informações e falta 

de engajamento das áreas)

Aumento dos custos 

na área de RI

Controles e processos internos

- Necessidade de estruturar os processos, evitando retrabalho e possíveis custos adicionais 

- Engajamento das áreas



Outros tópicos além da divulgação dos salários e outras remunerações 
podem gerar resistência nas empresas? Mais medidas poderiam ser 
adotadas?

Page 19

BASE: 56

Dados em %

Questão completa:

O IBEF-RJ questionou judicialmente em favor de seus associados o atendimento do item da Instrução nº 480 que exige a divulgação 

dos salários e outras remunerações. Em sua opinião, outros tópicos podem gerar resistência nas empresas e mais medidas poderiam 

ser adotadas?

18%

48%

34% Sim e acredito que outras 
medidas serão tomadas

Sim, mas não acredito que 
outras medidas serão 
tomadas

Não 
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480/481: o que aprendemos até o momento

► Necessidade da criação de um processo estruturado: coletar informações de 

forma contínua pois a apresentação do Formulário de Referência não é uma 

questão pontual

► Ajudará: no engajamento das áreas e órgãos da gestão corporativa para 

obtenção, revisão e aprovação das informações

► Evitará: retrabalho, custos adicionais e questionamentos tanto do mercado 

como do órgão regulador 
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A adoção da 480/481 poderá trazer alguma mudança na forma como 
a organização é avaliada pelo mercado local e estrangeiro?

BASE: 56

Dados em %

87% dos respondentes apontam que as instruções poderão trazer mudanças na 

forma como a organização é avaliada pelo mercado local e estrangeiro

13%

76%

11%

Nenhuma mudança

Sim, trará algumas mudanças

Sim, trará mudanças significativas
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Como você avalia os benefícios das novas regras?

Alto Mediano Baixo Não trará benefíciosBASE: 56



Considerações finais
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Pesquisa 480/481: um termômetro do mercado

► O mercado de capitais brasileiro há algum tempo está sob os holofotes dos investidores internacionais. 

Durante a crise econômica mundial de 2009, a bolsa de valores do Brasil — que é a 5ª maior do mundo 

em captações (US$ 13,3 bilhões em abril, 2010) — deu demonstrações claras ao mundo de sua pujança, 

dinamismo e capacidade de recuperação. Em 2009, ano do auge da crise, a Bovespa acumulou 

valorização em reais de 82,66%. 

► As companhias brasileiras de capital aberto conquistaram relevância mundial na última década, 

passando de simples vendedoras no exterior a multinacionais e, em alguns casos, líderes globais em 

seus setores de atividade. 

► Neste sentido e com o objetivo de conferir ainda mais transparência às negociações, a Comissão de 

Valores Mobiliários (CVM) editou em dezembro de 2009 as Instruções Normativas 480 e 481.  
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Pesquisa 480/481: um termômetro do mercado

ñAdapta­«o nos controles internos e o engajamento das §reas para com o conte¼do 

das instru­»es ® fundamentalò (Diretor de RI)

O estudo aponta os pontos críticos para a adoção às novas regras, mas também revela que 

os executivos já percebem os principais benefícios e oportunidades da 480/481.

A disseminação dos benefícios além das regras per se, será essencial tanto para 

obter as informações dentro dos prazos estipulados, como para atrair cada vez 

mais os olhares dos investidores.



Para esclarecimentos sobre o tema, contate:
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Ernst & Young

Sérgio Ricardo Romani
Sócio-líder de Auditoria da Ernst &Young
+55 11 2573 3050

Maria Helena Pettersson (palestrante)
Sócia de Auditoria da Ernst &Young
+55 11 2573 3709
E-mail: maria-helena.pettersson@br.ey.com

Abrasca –Associação Brasileira das Companhias Abertas

Eduardo Lucano da Ponte
Superintendente Geral
+55 21 2223-3656

IBRI –Instituto Brasileiro de Relações com Investidores

Salim Ali
Superintendente Geral
+55 11 3106-1836


