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Resumo:

As empresas se preocupam cada vez mais com informacdes que possam contribuir de forma eficaz na tomada de
decisdo. Por esse motivo, precisam dar énfase a evidenciacdo de informacgfes aos usuarios. A evidenciacdo é
representada, segundo a Lei 6.404/76, pelas demonstracdes contabeis, notas explicativas, Relatorio da Administracao
e parecer dos auditores independentes. Também, podem ser evidenciadas informagdes espontaneas, as quais
corroboram com a maior transparéncia da empresa. Enfatizou-se, para este estudo, o Relatério da Administracéo,
gue € um elemento relevante de comunicacao entre a organizacao, 0s acionistas, os investidores, a comunidade e
demais usuarios. Nesse sentido, objetivou-se analisar o Relatério da Administracdo da Gerdau SA., dos exercicios de
2003, 2004 e 2005, a fim de verificar se as informacdes sugeridas no parecer n° 15 de 28 de dezembro de 1987 da
CVM estéo sendo divulgadas, bem como identificar se sdo apresentadas i nformacdes espontaneas. Concluiu-se que 0s
itens constantes do Relatério da empresa objeto do estudo foram evidenciados de forma parcial, ou seja, as
informacdes ndo foram, totalmente, evidenciadas conforme recomendacdes do referido parecer. Constatou-se que
75% dos itens analisados foram evidenciados de forma parcial no exercicio 2003, e 67% nos exer cicios 2004 e 2005.
Observou-se, ainda, que poucos foram os itens evidenciados de forma espontanea.
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Evidenciacdo Contabil: Uma Analise do Relatorio da Administracao
da Gerdau S/A

Resumo

As empresas se preocupam cada vez mais com informacdes que possam contribuir de forma
eficaz na tomada de decisdo. Por esse motivo, precisam dar énfase a evidenciagdo de
informacdes aos usuarios. A evidenciacdo é representada, segundo a Lei 6.404/76, pelas
demonstragfes contabeis, notas explicativas, Relatério da Administracdo e parecer dos
auditores independentes. Também, podem ser evidenciadas informacgdes espontaneas, as quais
corroboram com a maior transparéncia da empresa. Enfatizou-se, para este estudo, o Relatério
da Administracdo, que é um elemento relevante de comunicacdo entre a organizacdo, 0S
acionistas, os investidores, a comunidade e demais usuarios. Nesse sentido, objetivou-se
analisar o Relatdrio da Administracdo da Gerdau S.A., dos exercicios de 2003, 2004 e 2005, a
fim de verificar se as informagGes sugeridas no parecer n° 15 de 28 de dezembro de 1987 da
CVM estdo sendo divulgadas, bem como identificar se sdo apresentadas informacdes
espontaneas. Concluiu-se que os itens constantes do Relatério da empresa objeto do estudo
foram evidenciados de forma parcial, ou seja, as informagbes ndo foram, totalmente,
evidenciadas conforme recomendacdes do referido parecer. Constatou-se que 75% dos itens
analisados foram evidenciados de forma parcial no exercicio 2003, e 67% nos exercicios 2004
e 2005. Observou-se, ainda, que poucos foram os itens evidenciados de forma esponténea.

Palavras-chaves: Contabilidade. Evidenciacdo. Relatorio da Administragéo.

Area Tematica: Gestdo de custos ambientais e responsabilidade social

1 Introducéo

Muito se tem discutido sobre a transparéncia e a qualidade na divulgacdo das
informagdes contébeis necessarias ao atendimento do objetivo principal da contabilidade, ou
seja, de fornecer informacgdes econdmicas e financeiras aos usuarios para fins de tomada de
decisdo, e ao cumprimento das exigéncias das leis e normas vigentes. Nesse sentido, no
contexto dos objetivos da contabilidade, uma atencéo especial hd que se dispensar ao papel
desempenhado pela evidenciagdo. Evidenciagcdo significa tornar evidente, mostrar com
clareza, comprovar, e € nesse aspecto que esta relacionada com o objetivo da contabilidade.

As companhias abertas, empresas que emitem valores mobiliarios, como acdes,
debéntures e ADRs, evidenciam informag¢Ges com a finalidade de captacdo de recursos a
custos menores. No Brasil, a BOVESPA destaca niveis diferenciados para as empresas que se
empenham em fornecer informacdes mais transparentes, melhorando a relagdo com os
investidores e elevando a valorizagéo dos ativos.

Um outro ponto a se considerar € a influéncia das legislacdes societaria e fiscal, que
buscam conduzir as empresas a evidenciagdo com melhor qualidade e reduzir as
republicacdes. Visando proporcionar essa forma de evidenciagdo a Comissdo de Valores
Mobiliarios (CVM) emitiu o Parecer de Orientacdo n° 15 de 28 de dezembro de 1987.

Embora essas recomendacdes proporcionem informacoes relevantes acerca da situagéo
econbmica da empresa, outros dados importantes poderiam ser evidenciados tornando-se um
diferencial na divulgagéo e sendo valorizados pelos investidores.
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Diante disso € que se procurou responder ao seguinte questionamento:

Que informacGes sugeridas no Parecer 15/87 da CVM e de caréater voluntario estdo
divulgadas no Relatério de Administracdo da Gerdau S.A?

Para tanto, analisou-se o Relatério da Administracdo da Gerdau, a fim de verificar se
as informagdes sugeridas no parecer n° 15/87 da CVM estdo sendo divulgadas, bem como
identificar se sdo apresentadas informacdes espontaneas.

2 Referencial Teérico
2.1 Contabilidade: Ciéncia e Préatica

A contabilidade é uma ciéncia social em relacdo as finalidades, pois, oferece o
conhecimento financeiro e econdémico da entidade e, em consequiéncia, contribui para com 0s
acionistas, os investidores e o0s gestores no sentido de fornecer-lhes informacdes,
minimizando as suas necessidades e da empresa. Também, é parcialmente social como
metodologia no que diz respeito aos critérios valorativos e apropriacdes que envolvem grande
dose de subjetividade, decorrentes do ambiente empresarial (IUDICIBUS; MARTINS;
GELBCKE, 2000).

Para ludicibus e Marion (2002) a contabilidade é a ciéncia do patrimoénio, que
evidencia as suas variagdes quantitativas e qualitativas. Em uma visdo macro, € a ciéncia que
registra e analisa como e quao bem a entidade utilizou os recursos a ela confiados, tornando-
se uma fonte essencial de informagdes referentes aos registros de todos 0s eventos econdmico
ocorridos na organizacao.

A contabilidade no Brasil é, conceitualmente, regrada pelo Instituto dos Auditores
Independentes do Brasil (IBRACON) e pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM).

A contabilidade é, objetivamente, um sistema de informacgdo e avaliagdo destinado a

prover seus usuarios com demonstrac@es e analises de natureza econémica, financeira,

fisica e de produtividade, com relagdo a entidade objeto de contabilizagdo
(IUDICIBUS; MARTINS; GELBCKE, 2000, p.42).

Entenda-se que um sistema de informacdes é composto por dados de todo o processo
que se pretende analisar e que propicia condi¢des favoraveis e adequadas para que 0 usuario
verifique a situacdo real e com isso possa tomar a sua decisio. E, portanto, um facilitador para
quem deseja utilizar as informacdes.

Segundo Hendriksen e Van Breda (1999, p. 28), em 1941 o AICPA definiu que “a
contabilidade ¢ a arte de registro, classificacdo e sintetizacdo, de maneira significativa e em
termos monetarios, de transacfes e eventos que sdo em parte, de natureza financeira, e de
interpretacéo de seus resultados”.

De acordo com a Resolucdo n® 774, de 16/12/94, do Conselho Federal de
Contabilidade (CFC), a contabilidade tem por objetivo:

Prover os usuarios com informagdes sobre aspectos de naturezas econdmica, financeira

e fisica do patrimdnio da entidade e suas mutagBes, 0o que compreende registros,

demonstracdes, analises, diagnosticos e prognosticos, expressos sob a forma de relatos,
pareceres, tabelas, planilhas e outros meios.

Abordando de forma mais especifica, Horngren, Foster e Datar (2000) definem que a
contabilidade pode também ser denominada como gerencial e financeira. A contabilidade
gerencial mensura e relata informagdes financeiras, bem como outros tipos de informacéo que
ajudam os gerentes a atingir as metas da organizacao. Ja, a contabilidade financeira concentra-
se nos demonstrativos dirigidos ao publico externo, que sdo guiados pelos Principios
Contébeis Geralmente Aceitos.

ludicibus, Martins e Gelbcke (2000) explicam que os postulados enunciam condi¢fes
sociais, econdmicas e institucionais dentro das quais a contabilidade atua, ou seja, predispdem
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a contabilidade a assumir uma determinada postura. Os principios representam o nucleo
central da estrutura contabil, delimitam como a profissdo se posicionara diante da realidade
social, econémica e institucional. E, por Gltimo, as convencgdes representam as restricdes, ou
seja, representam certos condicionamentos de aplicacdo dos principios em situagdo pratica.

Levando-se em conta o atendimento das necessidades dos usuarios, as empresas
precisam enfatizar a evidenciacdo ou disclosure de todas as informagGes que permitam a eles
conhecerem a situacdo da empresa, poderem efetuar inferéncias se necessario e tomarem as
devidas decisoes.

2.2 Disclosure

Para ludicibus (2000, p.116), o disclosure “esta ligado aos objetivos da contabilidade,
ao garantir informacdes diferenciadas para os varios tipos de usuarios”.

A evidenciacdo pode ser identificada como informacbes divulgadas por uma
organizagdo que permitem aos usuarios da contabilidade conhecer a situacdo financeira e
econbmica da organizacdo. A contabilidade, portanto, pode ser vista como um sistema de
informagdes de natureza econdmica, financeira e social, e como tal busca evidenciar as
informacdes baseadas na necessidade dos usuérios.

Os pesquisadores em contabilidade tem procurado explorar empiricamente 0 modo
pelo qual as empresas evidenciam suas informacdes, tendo sempre presente quem sdo 0s
usudrios da informacéo, sejam eles conhecedores ou ndo da linguagem contabil.

Com o crescimento econdmico, novos usuarios surgiram, (acionistas, entidade
financeira e governamental, empregados) e, conseqlentemente, a necessidade de informacdes
adicionais, com niveis de conhecimento diferentes, tornando-se um desafio para a
contabilidade.

Com isso, ela deve proporcionar informacdes claras e compreensiveis aos USUArios,
considerando que a quantidade a ser divulgada depende da sofisticacdo do leitor que as
recebe. O FASB, segundo Hendriksen e Van Breda (1999, p.515), menciona que a informagao
divulgada em relatérios contabeis deve ser “compreensivel para 0S que possuem um
conhecimento razoavel de negdcios e atividades econémicas e estdo dispostos a estudar a
informacao com diligéncia razoavel”.

Nesse aspecto, Hendriksen e Van Breda (1999) esclarecem que o nivel de divulgacao
também depende do padrdo considerado mais desejavel: a divulgacao adequada pressupde um
volume minimo de divulgacdo compativel com o objetivo de evitar que as demonstragdes
sejam enganosas, a divulgacdo justa se refere ao objetivo ético de tratamento equitativo de
todos os leitores em potencial e a divulgacdo completa se direciona para a apresentacdo de
toda a informacao relevante.

Portanto, as informacBes devem ser claras, ndo abusando de termos técnicos e
subjetividade de forma a se tornarem relevantes e confidveis, e para isso existem os métodos
por meio dos quais as informagdes sdo evidenciadas.

2.3 Métodos de evidenciacao

Para proporcionar informagfes aos usuérios, a contabilidade utiliza métodos distintos
de divulgacdo. Tanto ludicibus (2000) quanto Hendriksen e VVan Breda (1999) apresentam 0s
seguintes métodos: forma e apresentacdo das demonstragdes contabeis; informacfes entre
parénteses; notas de rodapé (explicativas); quadros e demonstrativos suplementares; parecer
da auditoria; relatorio da diretoria ou da administracéo.

Ao se referir ao formato e apresentacdo das demonstracdes contabeis, Hendriksen e
Van Breda (1999) indicam que as informag6es mais relevantes e significativas devem sempre
aparecer no corpo de uma ou mais demonstracdes financeiras, caso seja possivel inclui-las, e
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quanto ao formato e a disposi¢cdo das demonstracdes, podem ser alterados para ressaltar certos
tipos de informacdo ndo diretamente divulgados por meio de demonstrac¢des tradicionais.

Com relacdo as informacGes entre parénteses, os autores ressaltam que podem ser
apresentados entre parénteses dados ndo quantitativos apés o titulo da demonstracdo. Porém,
essas notas ndo devem ser longas ou acabardo reduzindo a importancia dos dados principais
sintetizados na demonstragéo.

Referindo-se as notas explicativas, abordam que elas tém por objetivo fornecer
informacdes que ndo podem ser apresentadas adequadamente no corpo de uma demonstracao
sem reduzir a clareza da demonstracdo. Contudo, ndo devem ser utilizadas como substituto de
classificacdo, avaliacdo e descricao apropriadas nas demonstracdes.

Quadros suplementares apresentam detalhes de itens que constam nas demonstragdes
tradicionais, incluidos nas notas explicativas, em secdo ap6s as demonstracfes e as notas
explicativas. Ja, as demonstracGes suplementares apresentam informacdo adicional ou
organizada de forma distinta.

O parecer da auditoria, por sua vez, funciona como um método de divulgacdo por
apresentar informacdes do tipo: efeito significativo decorrente da utilizacdo de métodos
contabeis distintos dos métodos geralmente aceitos, substituicdo de um método contabil por
outro e diferenca de opinido entre auditores e clientes a respeito da aceitabilidade de um ou
mais métodos contébeis utilizados no relatorio.

O Relatério da Administracdo deve conter todos os dados relevantes e importantes,
apresentar informacGes qualitativas acerca dos planos da diretoria para expansdo da empresa,
informagdes sobre pesquisa e desenvolvimento, indicadores de produtividade, vendas,
expectativa em relacdo ao futuro, desempenho em relagcdo ao concorrente, ou seja, refletir os
fatos relevantes ocorridos negdcio e suas tendéncias futuras.

Nesse aspecto, Gongalves e Ott (2002, p. 3) contribuem enfatizando a relevancia da
informacdo e ampliando a abrangéncia dos métodos disponiveis

Os métodos de divulgacdo nao se resumem apenas as demonstracfes contabeis, mas
informacdes relevantes podem ser disseminadas através do relatdrio da Administracdo,
em Notas Explicativas, boletins, reunides com analistas de mercado/acionistas, entre
outros.

Os métodos de evidenciacdo apresentam-se como meios de fornecer informacdes
necessarias, buscando, na subjetividade, extrair aquelas informagGes que possam ser julgadas
relevantes e materiais.

2.4 Evidenciacéo no relatério da administracéo

Com a finalidade de garantir o fornecimento de um conjunto minimo de informacdes
contabeis, atendendo os usuarios externos, os Orgaos reguladores tem expedido normas de
divulgacdes contébeis, denominadas como divulgacdo compulsoria.

A contabilidade é acompanhada pela legislacdo fiscal e pela legislacdo societéria.
Nesse sentido, a Lei 6.404/76, que dispbe sobre as Sociedades por Ac¢des, especificamente no
art. 176, orienta a preparar um conjunto minimo de informacBes que devem ser
disponibilizadas ao final de cada exercicio social: balango patrimonial, demonstracdes dos
lucros ou prejuizos acumulados, demonstracdo do resultado do exercicio e a demonstracéo das
origens e aplicacOes de recursos.

O § 49 do artigo 176 da Lei 6404/76 trata das notas explicativas, demonstrativos,
quadros complementares e tabelas que podem ser utilizados para detalhar e complementar as
informacBes registradas nas demonstracdes contdbeis. Observando o aspecto de
complementacdo de informagdes, as notas explicativas apresentam detalhamento que néo
podem ser apresentados nas demonstracdes contabeis, pois poderiam comprometer a sua
clareza. Além dessas demonstragfes, as quais evidenciam a situacdo patrimonial da empresa,
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destacam-se o parecer dos auditores independentes, o balanco social e o Relatorio da
Administracéo.

O relatorio da administracdo ndo faz parte das demonstracdes contabeis, porém é
exigido pela lei, devendo evidenciar as operagdes sociais e os fatos ocorridos no exercicio,
assim como devem constar os investimentos em outras sociedades, caso tenha, a distribuicéo
dos lucros, entre outras informacdes relevantes.

Como previsto no art. 133 da Lei n® 6.404/76, o conjunto de informacdes que deve ser
divulgado abrange o Relatério da Administracdo sobre os negdcios e os principais fatos
administrativos do exercicio findo, as demonstracdes contabeis e as notas explicativas que as
compdem e o parecer dos auditores independentes.

Além dessa obrigatoriedade, a Lei n° 6.404/76 em seu art. 55, paragrafo 2°, menciona
a divulgacdo referente aquisicdo de debéntures de emissdo propria; no art. 118, paragrafo 5°
faz mencao a politica de reinvestimento de lucros e distribuicdo de dividendos e no art. 243
refere-se as alteracdes segundo investimentos em coligadas e controladas.

ludicibus, Martins, Gelbcke (2000), asseveram que o0 Relatério da Administracdo
representa um necessario e importante complemento as demonstracfes contéabeis, pois fornece
dados e informagdes adicionais que sejam Uteis aos usuarios em seu julgamento e processo de
tomada de decisdo. Em complemento, Colares e Ponte (2003), mencionam que a CVM
entende que o Relatério da Administracdo € um elemento poderoso de comunicagdo entre a
organizacdo, 0s acionistas e a comunidade em que esta inserida, devendo ser redigido com
linguagem simples, para ser acessivel ao maior nimero de usuarios.

Em razdo das empresas ndo divulgarem o exigido pela Lei societaria de forma
adequada e com o objetivo de melhorar ainda mais a qualidade de informacGes apresentadas
ao mercado, a CVM, cuja competéncia foi dada pela Lei n°® 6.385 de 07.12.76, manifestou-se
sobre o Relatério da Administracdo atraves dos Pareceres de Orientacdo n° 15/87, 17/89 e
19/90.

O parecer de orientacdo n° 15 da CVM, de 28 de dezembro de 1987 apresenta a
recomendacdo das informacBes minimas que devem ser divulgadas no Relatério da
Administragdo. Com vistas ao foco do presente estudo, discriminam-se os itens recomendados
pelo referido parecer, conforme elucidacédo dada por ludicibus, Martins e Gelbcke (2000).

a) Descricdo dos negocios, produtos e servicos: para esse item as empresas podem
resumir o ramo de atividade, os principais produtos, area de atuacdo, dados
comparativos das vendas fisicas dos periodos objeto do relatério e respectivos
valores em moeda de poder aquisitivo. Além dessas informacbes, podem ser
apresentadas a descricdo e analise por segmento ou linha de produto, a fim de
melhorar a compreensao.

b) Comentarios sobre a conjuntura econémica geral: nesse item apresenta-se a
andlise de fatores exdgenos que contribuem para o desempenho da companhia.
Esses fatores podem ser compostos por atos governamentais tanto de efeito fiscal
como de alteragdo no contexto econdmico geral, concorréncias nos mercados,
alteracdes climaticas e outros fatores relevantes.

¢) Recursos humanos: indica-se a quantidade de empregados no encerramento
dos dois Ultimos exercicios e sua rotagcdo nesses periodos, divisdo da médo-de-obra
segundo a localizacdo geogréfica, nivel educacional, investimentos em
treinamento, fundos de seguridade social e demais planos sociais. A empresa deve
apresentar todas as informacdes importantes para a analise de desempenho no que
tange a area de “pessoal”.

d) Investimentos: engloba a descricdo dos principais investimentos realizados,
objetivos, montantes e origens dos recursos alocados. Devem ser entendidos como
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investimentos, as inversdes de recursos em bens do ativo imobilizado, aplicacbes
no diferido, aquisi¢bes de bens que serdo futuramente utilizados.

e) Pesquisa e desenvolvimento: Descri¢cdo sucinta do atual estagio dos projetos,
recursos alocados e montantes aplicados. A recomendacdo ndo prevé uma
divulgacédo detalhada, justamente porque nos casos de pesquisa e desenvolvimento
existe o fator sigilo. Portanto, devem-se divulgar informacbes, as quais
demonstrem a continuidade futura da empresa em relagéo a outras do mesmo ramo
de atividade.

f) Novos Produtos e Servigos: descrevem-se 0s novos produtos e/ou servigos
colocados a disposicdo do mercado e as respectivas expectativas. Essas
expectativas, por sua vez, devem ser baseadas em estudos prévios de mercado,
estratégias, testes efetuados.

g) Protecdo ao meio-ambiente: E um item significativo, visto que a questdo
ambiental estd sendo trabalhada cada vez mais. Em termos de divulgacéo, deve ser
feita uma descricdo dos investimentos realizados, mencionando 0s gastos
envolvidos para o controle do meio ambiente.

h) Reformulagdes administrativas: devem ser descritas as mudangas efetuadas em
relacdo ao processo de revisdo de estrutura administrativa, bem como as
reorganizacdes societarias e programas de racionalizagdo. As informagdes a serem
divulgadas devem ser relevantes.

I) Investimentos em controladas e coligadas: devem ser indicados os
investimentos efetuados e os objetivos pretendidos com as inversdes.

j) Direitos dos acionistas e dados de mercado: devem ser apresentadas as
politicas relativas a distribuicdo de direitos, desdobramentos e grupamentos; valor
patrimonial por acdo, volume negociado no periodo e cotagdes das acdes em
bolsas de valores. Essas informacdes sdo relevantes para o investidor na analise da
relacdo bolsa e valor patrimonial das acGes.

K) Perspectivas e planos para o exercicio em curso e os futuros: pode ser
divulgada a expectativa da administragdo quanto aos exercicios correntes e futuros,
baseada em fundamentos s6lidos, como 0s cenarios nos quais se basearam.

[) Empresas Investidoras: Para os casos de empresas de participaces, o relatorio
deve incluir as informacdes anteriormente recomendadas, mesmo em forma mais
sucinta, referentes as empresas investidas.

Além dessas informacdes, as organizacBes podem ampliar o detalhamento das
informacdes de forma voluntaria, as quais propiciam uma analise mais apurada das estratégias
de negacios, fatores criticos de sucesso, a responsabilidade com o meio ambiente, a qualidade
de vida dos colaboradores e as agdes sociais praticadas. Essas informagdes sdo relevantes para
0S usuarios externos, pois estes podem tomar decisdes com maior grau de qualificacéo.

De acordo com Oliveira (1998), o conjunto basico de informagfes que interessa a
todos os tipos de usuarios €é relatado nos informativos formais. Contudo, ha uma necessidade
de consubstanciar o poder informativo do mesmo, por meio da evidenciacdo de
demonstrativos complementares, como demonstrativo de fluxo de caixa, demonstrativo do
valor adicionado, e outras informag0es consideradas relevantes, como goodwill, leasing, etc.

Espera-se que o padrdo de qualidade e detalhamento das informacgdes atenda no
minimo as recomendagdes da CVM. Essa pesquisa objetivou confirmar e verificar o
cumprimento do parecer de orientacdo da CVM e identificar outras informacdes além das
sugeridas no parecer.
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3 Método de Pesquisa

Do ponto de vista dos objetivos, essa pesquisa classificou-se como descritiva. Quanto
aos procedimentos técnicos, classificou-se como documental, pois foi desenvolvida através do
levantamento dos dados contidos no Relatério da Administracdo de uma empresa de capital
aberto listada no Nivel 1 da BOVESPA (SILVA;MENEZES, 2000).

A escolha da empresa Gerdau S.A deveu-se ao fato de pertencer ao Nivel 1 da
BOVESPA e pela sua representatividade no mercado brasileiro e mundial e, dessa forma,
pressupd-se a evidenciacdo do conjunto de informacgdes minimas detalhadas no Parecer de
Orientacdo da CVM.

A coleta de dados foi feita a partir do Relatério da Administracdo dos exercicios de
2003, 2004 e 2005, disponiveis no site da empresa em Relatérios CVM, Relatério Anual
(legislacdo societaria), investigando-se os itens sugeridos pelo Parecer de Orientacdo da
CVM, bem como as evidenciag¢@es voluntarias.

De acordo com Silva e Menezes (2001), ap0s a coleta de dados o pesquisador pode
lancar mé&o de recursos manuais ou computacionais para organizar os dados obtidos na
pesquisa. Os dados coletados, primeiramente foram relacionados por tépicos, e estes por seu
turno foram tabulados visando identificar o nimero de itens evidenciados, em conformidade
com o parecer de orientacdo n° 15 da CVM, de 28 de dezembro de 1987, por periodo.

Para andlise do relatério da administracdo da Gerdau e sua conformidade com o
referido parecer foram estabelecidos critérios para cada item analisado, os quais sao
apresentados conjuntamente com o resultado da pesquisa. Importante esclarecer que as
informacBes parciais, ou seja, que ndo atenderam a todos os critérios estabelecidos foram
consideradas como néo evidenciadas.

4 Analise do Relatério da Administracédo da Gerdau S.A.

4.1 Caracterizacdo da Empresa

O Grupo Gerdau atua no mercado de capitais ha quase 60 anos, quando a Fabrica de
Pregos Hugo Gerdau Ltda, atual Metalurgica Gerdau S.A, foi transformada em sociedade
anobnima, com registro na Bolsa de Valores de Porto Alegre, e iniciou o pagamento de
dividendos aos acionistas.

Atualmente, possui trés empresas de capital aberto, a Metalurgica Gerdau S.A, a
Gerdau S.A. e a Gerdau Ameristeel Corp., responsavel pelas operacdes na América do Norte.
A Metallrgica Gerdau S.A esta listada na Bolsa de Valores de Sdo Paulo (Bovespa). As acdes
da Gerdau S.A. também sdo negociadas na Bovespa, além de estarem presentes nos pregdes
de Nova York e Madri. Ja, a Gerdau Ameristeel Corp. tem suas a¢des negociadas na Bolsa de
Valores de Toronto.

Pelo sexto ano consecutivo, a Gerdau ficou entre as 10 empresas que apresentaram as
melhores demonstracdes contabeis, eleitas no “Prémio Anefac-Fipecafi-Serasa — Troféu
Transparéncia”. Os critérios de avaliagdo foram: qualidade e grau das informagdes,
transparéncia, adesdo aos principios contabeis, layout, tais como fluxo de caixa, valor
adicionado, EBITDA e Balanco Social. A Metallrgica Gerdau S.A e a Gerdau S.A. fazem
parte do Nivel 1 de Governanca Corporativa da Bovespa, 0 que faz cumprir um conjunto de
normas de conduta diferenciadas no mercado de capitais.

4.2 Anélise do Relatorio da Administracdo da Gerdau S.A.

Esta secdo apresenta e discute os resultados da andlise dos relatérios da administracédo
da empresa de 2003, 2004 e 2005 em consonancia com o Parecer da CMV. Cada item do
parecer da CVM esta acompanhado dos critérios estabelecidos para analise.
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a) Descricdo dos negocios, produtos e servigos: histérico das vendas fisicas dos ultimos
dois anos e vendas em moeda da data do encerramento do exercicio. Ainda, pode-se
apresentar descricdo e analise por segmento ou linha de produto.

Critérios: 1) descricdo de negdcios, principais produtos, area de atuacdo; 2) histdrico
das vendas fisicas; 3) das vendas monetéarias; 4) das vendas fisicas por segmento ou linha de
produto; 5) das vendas monetérias por segmento e linha de produto. Contatou-se que a Gerdau
enfatiza, consideravelmente, a capacidade produtiva e sua ampliacdo em diversos paises, e
também, destaca os produtos que sdo focados, nos trés anos analisados, 0 que caracteriza o
atendimento total de trés dos cinco itens tabulados.

Tabela 1 — Grau de aderéncia do Relatdrio da Gerdau ao item “a” do parecer CVM — Em %

Atendido 2003] 2004| 2005
Sim 60 80 80
Né&o 40 20 20
Total 100 100 100

Os relatdrios de 2004 e 2005 evidenciam a producdo em toneladas de cada segmento
de produtos e por continente, fazendo uso de graficos e tabelas. As vendas sdo informadas em
toneladas e em percentuais, aparecendo, também, receita liquida, EBITDA e lucro liquido, por
continente e em valores monetarios. Entretanto, ndo sdo informadas as vendas em valor
monetario por segmento ou linha de produto, sendo que em 2003 a empresa ndo apresenta
dados monetarios sobre as vendas.

Dessa forma, houve evolugdo nos anos de 2004 e 2005 contrapostos ao de 2003, em se
tratando das vendas em valor monetario.

b) Comentarios sobre a conjuntura econdémica geral: concorréncia nos mercados, atos
governamentais e outros fatores exdgenos.

Critérios: 1) eventos econémicos relevantes do mercado interno e externo; 2) atos
governamentais; 3) concorréncia nos mercados.

Em relacdo a esse item a empresa divulgou que, num contexto global, o grupo foi
beneficiado pela expansdo da demanda de aco no mundo e devido a um esforgo continuo de
ajustes as alteragdes dos mercados, o trabalho resultou em evolugdes de desempenho
financeiro e operacional expressivas em 2003, 2004 e 2005.

Também, discorreu sobre as taxas de juros, o0 impacto dos setores consumidores de
produtos siderdrgicos, como o da construcéo civil e o de maquinas e implementos agricolas, a
influéncia da China e de outros paises asiaticos e também da Unido Européia na economia
global, fazendo, principalmente 2004, um ano de recordes no setor. Além disso, a presenca da
empresa foi ampliada em mercados como 0 meio-oeste norte-americano e o dos paises
andinos, alicercada por aliancas estratégicas.

Foram apresentadas informacdes qualitativas sobre os fatores econdmicos para 0s
principais paises onde o grupo tem atividades. No entanto, a empresa ndo tornou explicitas as
informagdes sobre concorréncias no mercado em nenhum dos trés anos.

Tabela 2 — Grau de aderéncia do Relatério da Gerdau ao item “b” do parecer CVM — Em %

Atendido 2003/2004) 2005
Sim 67| 67 67
Né&o 33] 33 33
Total 100] 100 100

Constatou-se, entdo, que apesar de continuar se expandindo e de detalhar isso em seus
relatorios, se mostrando representativa no mercado em que atua, a empresa continua nao
mencionando aspectos relacionados a concorréncia.
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¢) Recursos Humanos: numero de empregados dos dois Gltimos exercicios e turnover,
segmentacdo da méo-de-obra de acordo com a localizagdo geografica, nivel educacional,
treinamento, fundos de seguridade e outros planos.

Critérios: 1) nimero de empregados dos dois Ultimos anos; 2) segmentacdo da méao de
obra segundo localizacdo; 3) treinamento; 4) planos sociais; 5) turnover dos dois Gltimos
exercicios; 6) nivel educacional.

O grupo Gerdau expde em seus relatérios que a gestdo de recursos humanos
desempenha um papel fundamental no processo de continua atualizacdo a fim de que a
companhia perpetue. Apresenta informagdes qualitativas, mencionando as atividades
desenvolvidas em 2003, 2004 e 2005.

Em se tratando das recomendac¢des do parecer da CVM, é apresentada, em 2003, a
guantidade de colaboradores em 2002 e 2003, no entanto ndo se observou 0 mesmo em 2004 e
em 2005.

Os relatorios ndo apresentam o turnover nos dois Ultimos anos, nem a segmentacéo de
mao-de-obra segundo a localizacdo e nivel educacional em nenhum dos anos analisados por
essa pesquisa.

Notou-se que em relacdo a 2003, em 2004 e 2005 a empresa continuou investindo na
area de recursos humanos. Registrou-se um acréscimo de 23,3% nos investimentos em
treinamento e capacitacdo sobre o ano de 2003 e 17,4% sobre o de 2004. Em 2005 h& a
mencdo de investimento em educacdo para todos os niveis do quadro de colaboradores, no
entanto sem maiores detalhamentos.

Tabela 3 — Grau de aderéncia do Relatério da Gerdau ao item “c” do parecer CVM — Em %

Atendido 2003 2004 2005
Sim 50 33 33
Né&o 50 67 67
Total 100 100 100

Em geral, as informacdes séo qualitativas e resumidas, sendo que apesar de ndo haver
o total cumprimento do parecer, ha evidenciagcdo espontanea nos trés anos.

d) Investimentos: descricdo dos principais investimentos realizados, objetivo, montantes
e origens dos recursos alocados.

Critérios: 1) descricdo dos investimentos realizados; 2) objetivo da empresa com 0s
investimentos efetivados; 3) montante dos investimentos; 4) montante de cada investimento;
5) origem dos recursos.

O grupo informa o montante dos principais investimentos destinados a expansdo em
2003, 2004 e 2005. Em grafico sdo demonstrados os percentuais do montante total
distribuidos entre os paises de atuacdo. Entendeu-se que os investimentos foram concentrados
na atualizacdo tecnoldgica e expansao, refletindo preocupacdo com a qualidade dos produtos e
Servigos.

Em 2003 enfatizaram-se os principais investimentos que seriam feitos no periodo de
2004 a 2007 em Minas Gerais e Sdo Paulo, e destacou-se o investimento no novo laminador,
0 qual iniciou sua producdo de bobinas em 2004. Além dessas informacdes, o relatério
demonstra um quadro com 0s principais investimentos em expanséo e atualizacdo tecnoldgica
em 2003, resumindo-as por localizacdo de cada fabrica do grupo.

No relatorio de 2004 notou-se uma expansao consideravel nos investimentos, com
aquisicdes de ativos, acordos internacionais de ampliacdo, entre outros, representando US$
771, 7 milhGes contra 294,7 em 2003 e em 2005 chegou na marca de US$ 858,0 milhdes.
Neste Gltimo ano a empresa retomou o0s projetos das fabricas de Sdo Paulo e de Minas Gerais,
pré-estabelecidos em 2003.

Tabela 4 — Grau de aderéncia do Relatério da Gerdau ao item “d” do parecer CVM — Em %
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Atendido 2003 2004 2005
Sim 100 100 100
Né&o 0 0 0
Total 100 100 100

Os trés relatérios demonstraram, ap0s o item investimentos, o passivo financeiro, no
qual aparecem dados sobre o endividamento e a geracdo de caixa no curto e no longo prazo.
Inferiu-se para esse estudo que o mencionado passivo financeiro visou atender ao item no
quesito “origens dos recursos alocados”, mesmo que ndo estivessem detalhados por
investimento individual. A partir desse entendimento, o item “d” do parecer foi totalmente
atendido pela empresa nos anos analisados.

e) Pesquisa e Desenvolvimento: descri¢do sucinta dos projetos, recursos alocados,
montantes aplicados e situacdo dos projetos.

Critérios: 1) descricdo dos projetos; 2) recursos alocados; 3) montante aplicado.

As unicas informacBes explicitas sobre pesquisa e desenvolvimento em 2003 sdo
qualitativas e mostram que o grupo possui convénio com universidades, com siderurgicas com
destaque mundial e com uma equipe especializada de profissionais.

Em 2004 a empresa ndo explicita informacdes relativas a pesquisa e ao
desenvolvimento e em 2005 expde, sucintamente, que mantém parcerias com universidades e
centros de pesquisa a fim de desenvolver aplicacdes para os co-produtos gerados nas suas
operagdes. Demais informacdes sugeridas pelo parecer ndo foram mencionadas.

Tabela 5 — Grau de aderéncia do Relatério da Gerdau ao item “e” do parecer CVM — Em %

Atendido 2003 2004|2005
Sim 33 0 33
Né&o 67 100 67
Total 100 100 100

Constatou-se que no relatério de 2004 nada foi evidenciado sobre pesquisa e
desenvolvimento. J& nos relatorios de 2003 e 2005 o grau de evidéncia € 0 mesmo.

Depreende-se que esse item pode guardar algum tipo de sigilo em relacdo a elaboracéo
do produto e talvez esse seja um dos motivos para o grupo nao ter evidenciado as informacdes
minimas recomendadas pelo parecer.

f) Novos Produtos e Servicos: descricdo de novos produtos, servicos e expectativas a eles
relativas.

Critérios: 1) descri¢do de novos produtos; 2) expectativa com 0s novos produtos.

Conforme mencao no relatorio de 2003, os produtos e servicos sao desenvolvidos em
sintonia com o consumidor final.

As informagdes evidenciadas mostram que O grupo preocupou-se em informar 0s
usudrios sobre o crescimento, em guantidades fisicas, dos produtos nos diversos locais onde
tem capacidade instalada. Deixa claro que esta investindo na expansdo e que o mercado,
juntamente com as exportacdes, tem crescido, porém ndo discorre sobre novos produtos e
servicos. 1sso se da, pois se entendeu que a empresa tem trabalhado com as linhas de produtos
existentes, tendo como meta a expansdo das mesmas.

Quanto aos relatérios de 2004 e 2005 a Unica evidéncia encontrada sobre novos
produtos aparece no item investimentos, no qual é declarado o objetivo de construcdo de uma
nova fabrica para produzir agos especiais, que pode ser entendido como uma nova linha de
produtos. Outras informacfes ndo foram constatadas, tampouco se pdde evidenciar uma
evolugéo nos trés anos analisados.

Tabela 6 — Grau de aderéncia do Relatdrio da Gerdau ao item “f” do parecer CVM — Em %
Atendido 2003| 2004| 2005
Sim 50 50 50
Né&o 50 50 50
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Total | 100/ 100/ 100
g) Protecdo Meio-Ambiente: descricdo e objetivo dos investimentos efetuados e
montante aplicado.

Critérios: 1) descricdo e objetivos dos investimentos; 2) montante aplicado.

Como resultado, identificou-se que os exercicios de 2004 e 2005 evidenciaram todos
os elementos considerados como protecdo ao meio-ambiente, sendo que no exercicio de 2003
nada foi apresentado. Portanto, identifica-se evolucdo da informacdo do exercicio de 2003
para 0s exercicios de 2004 e 2005.

Nos dois periodos que divulgam informacdes sobre o meio-ambiente, o grupo deixa
transparecer que investe continuamente na melhoria de suas praticas de ecoeficiéncia e tem
por objetivo a obtencdo do certificado ISO 14.001 em todas as suas usinas de siderurgias na
América.

Para isso, evidencia o montante investido em 2004 e 2005 e enfatiza que o objetivo da
empresa € alcancar niveis de ecoeficiéncia cada vez mais exigentes e que 0s investimentos
foram direcionados para a tecnologia dos equipamentos de protecdo do ar, das aguas e do solo
e para promover programas de estimulo e evolucdo a conscientizacdo ecoldgica dos
colaboradores e das comunidades.

Tabela 7 — Grau de aderéncia do Relatério da Gerdau ao item *“g” do parecer CVM — Em %

Atendido 2003] 2004/ 2005
Sim 0 100 100
Nao 100 0 0
Total 100 100 100

Além das informagGes minimas recomendadas, o grupo explicita as atualizagGes
tecnologicas efetuadas a fim de garantir melhor protecdo ao meio-ambiente e a educacéo
ambiental, cujo objetivo € conscientizar as comunidades e o0s colaboradores de sua
importancia. Também, enfatiza que estd alinhada ao Tratado de Kyoto no sentido de
implementar projetos para substituir o 6leo pelo gas natural, reduzindo as emissdes de CO2.
h) Reformula¢bes Administrativas: descricdo das mudancas administrativas,
reorganizacoes societarias e programas de racionalizacéo.

Critérios: 1) descricdo de mudancas efetuadas; 2) programas de racionalizacdo; 3)
reorganizagao societaria.

Quanto as reformulages administrativas o grupo atende as recomendagdes da CVM
nos trés relatorios analisados, apresentando as informagdes em item especifico denominado de
reestruturacdo operacional no Brasil (2003); reorganizacdo societaria (2004) e reestruturacao
societéria e operacional (2005).

Constatou-se que no exercicio de 2003 as informacdes foram focadas somente para as
operacGes no pais e em 2004 e 2005, que por sua vez, abrangem as reformulagdes no exterior.
Salienta-se que o relatdério de 2004 contempla maior detalhamento das informacdes, inclusive
de estudos de estruturagdo reorganizagao societaria.

O Grupo Gerdau vem desenvolvendo um projeto de reorganizacdo de suas empresas,
com a intengdo de obter maiores vantagens estratégicas e maior eficiéncia operacional e de
gestdo, por meio da especializacdo das diferentes unidades e operagdes de negocios, bem
como de suas competéncias principais.

A empresa evidencia as mudancas ocorridas no exercicio, os objetivos dessas
mudancas e os estudos para a definicdo da estrutura final da reorganizacédo societéria.

Tabela 8 — Grau de aderéncia do Relatério da Gerdau ao item “h” do parecer CVM — Em %
Atendido 2003| 2004/ 2005
Sim 100/ 100 100
Né&o 0 0 0
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Total | 100/ 100/ 100

Esse item foi atendido de forma completa na analise do Relatério do exercicio de
2003, 2004 e 2005.
i) Investimentos em Controladas e Coligadas: indicacdo dos investimentos efetuados e
objetivos pretendidos com as inversoes.

Critérios: 1) indicacdo dos investimentos efetuados; 2) objetivos pretendidos com as
inversoes.

No relatorio, especificamente no capitulo de Investimentos, o Grupo Gerdau explicita
que investe para gerar valor, destinando recursos para ampliar a capacidade instalada e
fornecer aos clientes produtos com rigorosas especificagdes técnicas e com qualidade
diferenciada.

Em se tratando das recomendacdes do parecer da CVM, é apresentada a indicacéo e o
valor dos investimentos e quanto aos objetivos pretendidos com as inversdes entende-se que a
Gerdau investe para ampliar a capacidade de producédo, porém esse segundo item ndo fica
claro na andlise dos relatorios.

As informacdes divulgadas, englobam, ainda, programas de investimentos para 0s
proximos anos e principais projetos de investimentos por empresa no Brasil.
Tabela 9 — Grau de aderéncia do Relatdrio da Gerdau ao item “i” do parecer CVM — Em %

Atendido 2003] 2004 2005
Sim 50 50 50
Né&o 50 50 50
Total 100 100] 100

Salienta-se que esse item atende, parcialmente, as orientagdes do parecer n® 15/1987
da CVM quanto aos investimentos em controladas e coligadas, pois se considerou ndo clara a
abordagem sobre os objetivos pretendidos com as inversdes. Observou-se que, aléem do
recomendado, ocorre evidenciagdo espontanea.

j) Direitos dos Acionistas e dados de mercado: politicas relativas a distribuicdo de
direitos, desdobramentos e grupamentos, valor patrimonial por acdo, negociacdo e
cotagdo das a¢oes em Bolsa de valores.

Critérios: 1) politicas relativas a distribuicdo de direitos; 2) desdobramento e
grupamentos; 3) valor patrimonial das agdes e objetivos pretendidos com as inversdes e 4)
negociacédo e cotacdo em bolsas de valores.

O relatério apresenta as informacdes solicitadas nesse tdpico, tanto sob a forma
quantitativa como qualitativa.

Tabela 10 — Grau de aderéncia do Relatorio da Gerdau ao item “j” do parecer CVM — Em %

Atendido 2003] 2004 2005
Sim 100 100{ 100
Né&o 0 0 0
Total 100 100] 100

De forma voluntaria evidencia o desempenho da valorizacdo de suas acgdes, a
distribuicdo do capital social da empresa, valores referentes a remuneracdo aos acionistas,
quantidade de acdes negociadas. Divulga a politica de pagamento ao acionista, que é no
minimo 30% do lucro liquido ajustado, quando a lei obriga a pagar 25%, a titulo de
dividendos ou juros sobre capital.

Portanto, esse item atende totalmente as recomendacGes do parecer de orientacdo e
proporciona ao usuério informacdes voluntarias nos relatorio de 2003, 2004 e 2005.

k) Perspectivas e Planos para o exercicio em curso e os futuros: podera ser divulgada a
expectativa da administracdo quanto ao exercicio corrente, baseada em premissas e
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fundamentos explicitamente colocados, sendo que esta informacgéo ndo se confunde com
projecdes por ndo ser quantificada.

Critérios: 1) expectativa da administracdo quanto aos exercicios futuros; e 2)
expectativa da administracdo quanto ao exercicio corrente.

Na mensagem do conselho, o presidente do grupo Gerdau demonstra a confianga em
continuar crescendo, justificado pelo cenario internacional que indica crescimento de
consumo de ago, fato que estimula a empresa a alcancar patamares de eficiéncia mais altos e a
consolidar sua posi¢do no mercado nacional e internacional.

Em todos os tépicos do relatdrio é identificado que a proposta é a mesma, ou seja, 0
objetivo € aumentar a capacidade produtiva através de investimentos na atualizacdo
tecnoldgica dos parques industriais e aumento da capacidade instalada. A expectativa
pretendida no exercicio corrente ndo é evidenciada, enquanto que a do exercicio futuro é
relatada de forma bastante sucinta.

Tabela 11 — Grau de aderéncia do Relatorio da Gerdau ao item “k” do parecer CVM — Em %

Atendido 2003| 2004 2005
Sim 50 50 50
Né&o 50 50 50
Total 100/ 100 100

Esse item foi evidenciado de forma parcial no Relatério de Administragdo de 2003,
2004 e 2005, incidindo na falta de evidenciacdo das expectativas no exercicio corrente.
) Em se tratando de companhia de participacfes, o relatério deve contemplar as
informagdes acima mencionadas, mesmo que de forma mais sintética, relativas as

empresas investidas.

Tabela 12 — Grau de aderéncia do Relatorio da Gerdau ao item “I” do parecer CVM — Em %

Atendido 2003 2004 2005
Sim 0 0 0
Né&o 100 100 100
Total 100 100 100

N&o se evidenciaram informacdes relativas as empresas investidas, de forma completa,
no relatorio de administracdo da CVM de 2003, 2004 e 2005.

4.3 Anélise Global

Apo6s a anélise do relatorio da administracdo e sua conformidade com cada item

sugerido pelo parecer de orientacdo n°® 15/87 da CVM, constatou-se que 75% dos itens foram
evidenciados de forma parcial no exercicio 2003, e 67% nos exercicios 2004 e 2005, ou seja,
as informacbes ndo foram, totalmente, evidenciadas conforme recomendacfes do referido
parecer. Partindo-se dessa referéncia, pode-se inferir que em 2003, 25% dos itens foram
evidenciados de forma integral, e 33% em 2004 e 2005. Observou-se, ainda, que poucos
foram os itens evidenciados de forma espontéanea.

Observa-se esse resultado, mais claramente, no gréafico 1, a seguir:
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Analise dos Resultados
80% 7500
20% 67% 67%
60%
0, _
% 45180;0 33% 33% @ atendidos plenamente
(1] 0 .
30% | 25% M parcialmente atendidos
20%
10%
0%
2003 2004 2005
Anos

Figura 1 — Resultado global

Mediante a analise global dos itens constatou-se que a empresa ampliou a quantidade
de informacGes divulgada nos exercicios de 2004 e 2005 em contraponto ao de 2003,
especificamente no item que trata do meio-ambiente, o que remete as conclusdes expostas a
sequir.

5 Conclusoes

Este estudo procurou discorrer sobre a evidenciacdo dos itens recomendados pelo
parecer de orientagdo da CVM n° 15 de 28 de dezembro de 1987 e informacdes voluntarias no
Relatério da Administracdo da Gerdau S.A, bem como a qualidade das mesmas. A
evidenciacdo pode ocorrer de diferentes formas, uma delas é através do Relatorio da
Administragéo, que foi o foco desse estudo.

Ao analisar detalhadamente os itens recomendados pelo parecer de orientacdo da
CVM ndo foram encontradas todas as informag0es recomendadas, sendo que algumas foram
apresentadas com maior grau de evidenciacao e outras ndo foram explicitadas. O resultado da
pesquisa revelou que dos doze itens analisados, trés foram atendidos de forma integral no
exercicio de 2003, e quatro no exercicio de 2004 e 2005, ndo atendendo, assim, de forma
completa as recomendagOes do parecer de orientacdo da CVM n° 15 de 28 de dezembro de
1987. O item “I” foi o que apresentou menor grau de evidenciacdo, o qual tratou das
informacdes das empresas investidas, ou seja, esse item deveria contemplar as informacdes de
todos os itens do parecer de orientacdo, mesmo que de forma mais sintética, relativas as
empresas investidas.

No decorrer da analise percebeu-se que alguns itens apresentaram maior qualidade,
visto que foram disponibilizados com maior nivel de informac6es qualitativas e quantitativas,
utilizando-se de meios graficos, tabelas, figuras. Destacaram-se nesse sentido, os itens “d”
(Investimentos), “j” (Direitos dos acionistas e dados de mercado) e “g” (Prote¢cdo ao meio-
ambiente) como 0s que mais evidenciaram informacbes. O item “d” e o “j” foram
evidenciados de forma integral, bem como evidencia¢cBes voluntérias. O item *“g” foi
evidenciado de forma completa no relatério de 2004 e 2005, diferentemente de 2003 que nada
foi apresentado sobre prote¢do ao meio-ambiente.

Com relacdo a evidenciacdo voluntaria, pode-se considerar que o principal motivo de
poucos itens terem sido evidenciados no Relatério da empresa se deve ao fato das empresas
estarem focalizadas, em um primeiro momento, no cumprimento das exigéncias legais.

Nesse mesmo contexto, a empresa evidenciou de forma qualitativa e espontanea
informacdes sobre o processo de gestdo, projetos de risco de acordo com a lei Sarbanes-
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Oxley, estrutura de governanca corporativa, projetos de responsabilidade social, relagdo com a
auditoria.

Diante disso, constatou-se que a maioria dos itens analisados referentes ao parecer de
orientacdo da CVM foram evidenciados de forma parcial, ou seja, as informacgdes nao foram
adequadamente evidenciadas.

Em se tratando da evidenciacdo voluntaria, a Gerdau S.A. parece reconhecer a
importancia de apresentar informacgdes ndo exigidas pela legislacdo, principalmente por
incorporar no seu Relatorio da Administracdo itens ndo exigidos no parecer de orientacao,
porém muito poderia ser ampliado e evidenciado, visto que a evidenciacdo pode ser
considerada como um diferencial competitivo.
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