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O gerenciamento da producao da pergunta

Neste capitulo, serdo identificados os fatores contextuais que orientam as
estratégias utilizadas pelos analistas, levando, em consideracdo, suas necessidades
e os objetivos do evento. Analisa-se as perguntas pela perspectiva dos enquadres
escolhidos, os recursos e as estratégias de mitigagio e maximizacao utilizadas e se
identifica semelhancas e diferencas entre essas realizagcdes, procurando relaciona-

las aos fatores contextuais que as orientam.

71
Fatores contextuais que orientam a producao da pergunta

Na perspectiva dos participantes do mercado investidor (executivos,
analistas e investidores), o objetivo explicito da atividade de fala ECCs € o de
esclarecer as dividas que ele tem sobre os resultados da companhia.

Foi visto no capitulo 6, que os analistas estdo expostos a vérios tipos de
necessidades para realizarem seus trabalhos. Sdo elas que compdem os fatores
contextuais que orientam a produ¢do das perguntas:

1) as questdes técnicas da companhia e de seu setor e as informagdes
necessdrias para a avaliacdo, etc. orientam os topicos das perguntas;

2) as restrigdes legais orientam tanto os tdpicos tratados como a forma
como sdo tratados;

3) a necessidade de manter um bom relacionamento com a companhia
para assegurar o acesso a sua administragdo, contar com a participagdo dela nas
conferéncias e eventos promovidos por sua corretora, ser atendido prontamente;

4) a recomendacdo que ele fez para as agdes da companhia e a visdo
que tem sobre ela;

5) a clientela da corretora e seus interessa, €

6) a relacdo do analista com a sua corretora, banco de investimento e
os interesses que este pode ter sdo fatores que orientardo como o analistas fardo

sua pergunta.
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A visdo que os analistas t€m da companhia e os relatérios que escrevem
sobre ela, recomendando, ou ndo, a compra de suas acdes nao sdo publicos por se
tratarem de um servigo especialista que precisa ser remunerado. O servigo é
prestado para clientes institucionais e pessoas fisicas de alta renda (investidores).
Os relatorios sdo fornecidos a prépria companhia por motivo de gentileza de bom
relacionamento e, eventualmente, sdo compartilhados com a imprensa e tornados
publicos.

O investidor remunerard a corretora pelo servico prestado, a qualidade do
insights e as recomendagdes de seus analistas. Portanto, se as inferéncias sobre as
perspectivas da companhia e o que elas implicam sobre a valorizacdo, ou nao, das
suas acgdes, sdo o que o tém de valor e, por isso, sdo “vendidas” aos clientes de
preferéncia, por que um analista revelaria sua linha de raciocinio “gratis” através
de uma pergunta feita em um evento publico, no qual seus clientes e concorrentes
estardo ouvindo? Por que ndo simplesmente telefonar para a companhia, falar com
o RI, o diretor financeiro ou o presidente, e pedir seus esclarecimentos? Isto é, por
que os analistas fazem perguntas nas ECCs?

Conforme um dos profissionais do sell-side entrevistados, a ECC néo € o
momento no qual se faz a “pergunta de ouro” a ndo ser que ela seja a tnica
oportunidade que se terd para fazé-la'. A razdo desta postura é justamente nio
revelar aos outros a valiosa linha de raciocinio que levard as inferéncias que fard
sobre o investimento. Uma pergunta de valor — aquela que revela uma perspectiva
nova com implicagcdes na avaliacdo do investimento - sé serd feita, se, antes, o
analista tiver tido a oportunidade comentar seus insights com os clientes e quiser
que estes oucam do préprio executivo a resposta que confirmard sua linha de
raciocinio. Essa postura se assemelha a do advogado de acusa¢do, mencionado por
Levinson (1992), que pede a testemunha para responder aquilo que todos ji sabem
meramente para que ela, com suas afirmacdes, dé sustentac@o a tese da acusagao.

Nem todos analistas compartilham da visdo de ndo revelar insights na ECC,
e alguns disputam o primeiro lugar da fila, inclusive para fazer perguntas de alto

valor’. O que pode estar por trds dessas posturas opostas € justamente a diferenca

1 Este caso é mais comum em outros tipos de teleconferéncias como as realizadas para
comentar acontecimentos atipicos tais como anuncios de fusdes e aquisi¢des, troca de controle e
fatos importantes positivos ou negativos.

2 Perguntas que revelem insights ou perspectivas novas ou que dirijam a alguma conclusdo
ndo vistas, etc.
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de acesso e de status que eles t€ém perante as companhias e os clientes. Aqueles
que estdo em fase de construcdo de seu acesso e reputacdo se utilizam da ECC
como um momento no qual podem mostrar suas ideias e seus insights para varios
potenciais clientes. Adicionalmente, ¢ importante lembrar que, mesmo fazendo
parte de uma tunica comunidade de pratica, teoricamente, compartilhando do
mesmo conhecimento técnico, existem diferencas significativas de experiéncia e
de capacitacgao.

Dessa forma, para algumas companhias, a ECC pode ser uma pratica de
governanga corporativa adotada para mostrar transparéncia, e ndo-seletividade,
mas, a nao ser por uma excepcionalidade, nada de absolutamente critico ird
acontecer, porque o que € para valer ndo serd discutido em pliblico3. Isso ndo
significa que, para outras companhias, a ECC ndo seja uma grande fonte de
informacgd@o. Companhias nas quais a administragdo € pouco accessivel, ou porque
¢é principiante no mercado de capitais, ou porque houve uma troca de controle
recente e ainda ndo foi possivel estabelecer relacionamentos com a comunidade
investidora, as ECCs sdo um excelente mecanismo para obter informacdes.

As perguntas feitas nas ECCs podem estar sendo realizadas por motivos que
vao além da necessidade de obter esclarecimentos para as suas davidas. A ECC é
também uma plataforma de exibicdo para os analistas se mostrarem como
profissionais pela qualidade das perguntas que fazem e para reforcarem suas
recomendacdes mediante perguntas que provoquem respostas que corroborem
com suas perspectivas. E também um momento no qual realizam perguntas
encomendadas por seus clientes para que estes possam ouvir as respostas sem se
revelarem; fazerem perguntas para constatar perante os clientes de que a
companhia ndo divulga certas informagdes e para obterem confirmagdes publicas
de questdes discutidas em reunides ou telefonemas individuais. Estas diversas
posturas, evidentemente, derivam e sdo possiveis dada a natureza publica do
evento.

E possivel, portanto, que, ao enquadre basico de “esclarecer diividas e obter
informagdes para melhor avaliar o investimento”, outros podem sobrepor-se,

fazendo com que a ECC vire uma plataforma para a exposicdo de criticas,

3 Nio se pretende dizer aqui que as companhias revelam, em ambito privado, informacoes
privilegiadas, mas sim, que determinados raciocinios e inferéncias podem ser melhor explorados
em ambientes privados. Veja a discussdo em 6.6.
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opinides favordveis ou ndo; tentativas de direcionar a “opinido publica” em
determinada linha; aquisi¢do de visibilidade, ou se tornar mera a¢do burocritica
por parte do mercado na qual os participantes aparecem para constar € para niao
permitir que haja a desvalorizacdo do evento, porque, apesar de saberem que, nem
sempre, as ECCs trazem esclarecimentos adicionais, ruim com elas, pior sem elas,
e o mercado, dificilmente, abriria mao deste mecanismo de divulgacdo ampla

conquistado.

7.2
A analise das perguntas pela perspectiva dos enquadres formulados
e por estratégias e recursos de mitigacao e maximizacao utilizados

7.2.1
Natura, 32 trimestre de 2007 (Natura-3T07)

Em P1-Natura-3T07, Juliana Rosenbaum, analista sell-side da corretora do
Unibanco pede que o executivo comente a atuag@o da concorréncia. Sua pergunta
questiona a qualidade de gestio da companhia porque coloca, em divida, a
importancia relativa do motivo pelo qual a companhia vem explicando a queda da
margem EBITDA. Isto é, chama a atencdo para o fato de que a companhia pode
nao estar dando, pelo menos, em seu discurso externo, a devida importancia ao
dano que concorréncia estd fazendo ao seu negécio. A relevincia da atuacido da
concorréncia fica implicita e é dependente do conhecimento do contexto, pois, na
época em que ocorreu esta interacdo, a Natura vinha perdendo participacdo de
mercado, fato que era verificdvel por estar apresentado um aumento de vendas
inferior ao crescimento do mercado como um todo, isto €, 0os concorrentes

estavam crescendo mais do que ela.
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P1- Natura-3T07

Sra. Francine Martins:
Ol4, >bom dia a todos<, >¢é Juliana Rosembaumx, ah:
eu queria fazer duas perguntas:

— primeiro, ah, sendo um pouco critica (.) em relagao ao posicionamento
>bastante critico de vocés=,

5 — nos ultimos quatro trimestres, em relagcao aos erros da Natura, muito mais
do que acertos da competicao<,

6 eu queria que vocés revisitassem um pouco esse argumento, quer dizer,
VOCEs: parece, pra vocés agora que continua valendo esse argumento=
ou que se tém alguns acertos na competigao =
nos competidores que tém sido ah mais relevantes nesse trimestre, ou

— continua valendo o argumento anterior?

Enquadre

No predmbulo de sua pergunta, Juliana a enquadra como uma critica —
“sendo um pouco critica em relagdo ao posicionamento bastante critico de vocés”
(linha 4). A analista aproveita uma referéncia ja utilizada pela companhia os
“erros” (linha 5) que a Natura cometeu. Ao mesmo tempo, ela cria a oposi¢do com
os “acertos da competi¢do” (linha 5). Em seguida, ao formular a pergunta
especifica, enquadra-a como uma solicitacdo de “revisitar” e “validar” (linha 6) a
explicacdo de que o desempenho recente da companhia era causado por erros que
ela prépria cometeu ao invés de por acertos da concorréncia. Este enquadre
suaviza a questdo que é sensivel para a companhia — a atuagdo da concorréncia —

por indagar sobre ela de forma indireta.

Mitigacao e Maximizacao

Em PI1-Natura-3T07, Juliana Rosenbaum marca sua fala, primeiro,
prevenindo que serd critica (linha 4) em relacdo a uma posicio adotada por eles, e,
segundo, fazendo referéncia a uma avaliacdo usada pela companhia anteriormente
(linha 5). Ela reduz a intensidade da critica com atenuante ‘“pouco” e com a
afirmacdo de que eles proprios ja adotam um posicionamento “bastante critico”
sobre eles mesmos (linha 4). No entanto, ao especificar o posicionamento ao qual

estd se referindo, enfatiza a oposicdo entre os “erros da Natura, muito mais do que
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LIS

os acertos da concorréncia”, pronunciando “erros”, “mais” e “acertos” com mais
forga.

Embora pega que eles revisitem um “pouco” o assunto, apés um reparo,
reformula e € especifica na sua indagacdo, pedindo que eles escolham entre duas
opgdes: 1) se prevalecem os “erros da Natura”, ou 2) hd maior relevincia dos
“acertos da concorréncia” (linha 8). Pode-se observar a estratégia para proteger
sua face, utilizando expressdes ja4 usadas pela companhia, mas, quando,
finalmente, formula a pergunta ela é absolutamente especifica no que ela quer

ouvir, fechando as opcdes de resposta do executivo para sim/ndo, embora o uso da

conjuncio alternativa “ou” deixe o sentido indeterminado.

7.2.2
Light - 42 trimestre de 2006 (Light — 4T06)

A P2-Light-4TO06 foi selecionada da sessdo de perguntas e respostas da ECC
em portugués da Light referente ao terceiro trimestre de 2007. A pergunta ¢ feita
por Cristina Garcia da Lopes Filho Associados, e o assunto sdo as “perdas” da
Light. Cristina questiona a qualidade da gestdo porque relaciona o indicador
“perdas” ao uso de mao-de-obra terceirizada e se a administracdo ndo estd atenta
para o fato de que o indicador alto é, em parte, causado pela decisdao da prdpria

gestdo.
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P2-Light-4T06

Cristina

34 [Outra coisa que eu] Qi: outra coisa que eu venho reparando( ),

35 que eu reparo ha algum tempo, é o seguinte:

36 Light e... Ampla, né, por estarem no Rio :

37 e a economia do Rio :: desandou, néft,

38 foi terrivel nos dltimos 8 anos:, taf,

39 tem o0 mesmo problema, perdas altas,

40 - e também, eu percebo, que as duas foram as primeiras a serem
privatizadas e tem muito nimero de terceiros, ta,t

41 — e eu acho, na minha visao, que € um problema comum (.) entre ambas,

42 - que 0 que me parece € o seguinte, terceiros, funcionario que é
terceirizado nao esta muito interessado em combater PERDAS,

43 ele esta mais interessado, em colocar um dinheirinho no bolso e deixar
passar.

44 Vocés PENSAM: nisso?

Enquadre

Em P2-Light-4T06, Cristina Garcia enquadra a questdo do indicador
“perdas” como sendo um problema geral, apés um reparo na linha 34, ela
reenquadra a questdo de perdas como um problema das duas operadoras do Estado
do Rio de Janeiro, mostrando seu conhecimento técnico sobre o impacto da
economia na empresa, mas, novamente, reconhecendo que ndo é um problema
exclusivo da Light, e o atribui a uma for¢a maior que € o mau desempenho da
economia do Estado. Ao fazer isso, ela alivia a administragao Light.

Ao perguntar se a companhia “pensa” (linha 44) sobre a possibilidade de
existir uma relacdo positiva entre o indicador perdas e o uso de mao-de-obra
terceirizada, opta por uma forma indireta de colocar sua indaga¢do, enquadrando a
questdo como um item sobre o qual a administracdo poderia ja ter pensado a
respeito. Ter métodos e processos para averiguar se as acdes tomadas pela gestao
estdo sendo eficazes € um elemento da qualidade da gestdo, portanto, pensar,
questionar e verificar se o uso de mao-de-obra terceirizada estd sendo eficaz nao é
uma op¢ao, ¢ uma obrigacdo da gestdo, por isso, ao perguntar se pensam sobre o

assunto, a analista estd sendo gentil.
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Mitigacao e Maximizacao

Em P2-Light-4T06, Cristina Garcia diz que as duas empresas (Light e
Ampla) compartilham o fato de terem sido privatizadas h4 vérios anos e de terem
muitos terceirizados. Embora a prdpria analista coloque a “privatizagdo” e
“terceirizados” em paralelo, a relacdo causal entre privatizagdo e mao-de-obra
terceirizada € inferida por forca do contexto. Esta relacdo € implicita a partir do
conhecimento de que muitas companhias privatizadas realizaram trocas de mao-
de-obra primdria por terceirizada em implementa¢des que, nem sempre, tiveram
sucesso. Cabe aqui ressaltar que esta é uma realizacdo verbal para a qual o
conhecimento de contexto, conforme apontado por Arminem (2000), tem
importancia para possibilitar essa inferéncia e para interpretar que o paralelismo
escolhido pela analista e uma acio mitigadora utilizada para evitar a realizacdo de
um ato de fala que explicite a relagdo causal privatizagdo-tercerizacao.

Portanto, implicitamente, a analista relaciona a “entidade” abstrata — a
privatizacdo - pela contratagdo de mado-de-obra terceirizada, outra entidade
abstrata. E, utilizando-se de diversos auto-protetores de face, “eu percebo”, “eu
acho”, “na minha visdo”, “que me parece”, associa o terceirizado ao nivel de
perdas. E interessante observar que a responsabilidade de nio combater as perdas
¢é jogada novamente em um terceiro abstrato — o terceirizado que prefere “colocar
um dinheirinho no bolso” ao invés de “combater perdas”, ao contrdrio do que
seria 16gico, isto €, responsabilizar os executivos da companhia que tomam as
decisdes pela mé gestdo do indicador “perdas”.

A analista mitiga o ato de ameaca a face, provocado pela pergunta sobre o
indicador “perdas”, feito a administracdo através do uso de auto-protetores,
nominalizagdes e de relacdes causais ndo-implicitas. A pergunta de Cristina fecha
o tema com muita cautela e protecdo. Entre as perguntas analisadas neste trabalho,
¢ a mais caucionada. Este comportamento pode estar relacionado ao fato de que
Cristina estd no nivel mais baixo da hierarquia de analistas, pois trabalha para uma
companhia de pesquisa independente. Esta hierarquia, segundo um dos analistas
sell-side entrevistados, teria a seguinte escala: 1) as grandes casas de investimento
americanas como o Morgan Stanley, o Credit Suisse First Boston e o JP Morgan;

2) os grandes bancos brasileiros ou ndo americanos, como Itad, Unibanco e
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Santander; 3) corretoras independentes, como Ativa e Agora, e por ultimo,

empresas de pesquisa independentes, como a Lopes Filho.

723
JBS-Friboi - 22 trimestre de 2008 (JBS - 2T08)

As perguntas P1-JBS-Friboi 2T08 e P2-JBS-Friboi 2T08 foram obtidas na
ECC do segundo semestre de 2008 da JBS-Friboi da qual participaram cinco
analistas que fizeram seis perguntas. A JBS adota uma prética diferente do
mercado: ela solicita que o analista faga s uma pergunta por vez, introduzindo, na
sua ECC, uma restricio de fala adicional.

Ha como se observar que cinco das seis perguntas feitas na ECC da JBS no
segundo trimestre de 2008 estavam relacionadas a reducdo da margem EBITDA,
principalmente, nas operacdes brasileiras que cairam de 12,2% no primeiro
trimestre de 2008 para 4,9% no segundo trimestre de 2008.

Em matéria de temdtica, s6 existe um ponto em questdo: a queda de 58% da
margem EBITDA na operagdo brasileira de 12,2% para 4,9% entre o primeiro e
segundo trimestres de 2008. Mas as perguntas de Lucas Estela (P1) e Jander (P2),
claramente, questionam a qualidade da gestdo ao indagar por que as margens da

JBS-Friboi sdo menores do que a dos concorrentes.

P1-JBS-2T08 - Lucas Estela do banco Itau (analista sell-side)

Lucas Estela, Banco Itau

1 Eh, Ol4, bom dia a todos.

Minha pergunta também eh sobre a margem EBITDA no Brasil.

3 - eh, gostaria de entender, hum hum, por que a a Friboi eh opera com uma
margem EBITDA eh um pouco menor que seus principais concorrentes, 0s
grandes frigorificos, né.

4 Até que ponto isso ha uma diferenca de estratégia, eh posicionamento de

mercado, enfim se vocé pudesse esclarecer um pouco.

Enquadre

Lucas Estela, em P1-JBS-Friboi 2T08, enquadra a pergunta como uma

necessidade de entender e manifesta, para o executivo, este desejo ao invés de
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pedir para lhe explique a razdo pela qual a margem EBITDA da Friboi é menor do
que a dos concorrentes. Ao fechar a pergunta, faz outra alteracdo de enquadre
(linha 4) para questionar “até que ponto” a diferenca de margem ocorre por uma
decisao estratégica dos gestores (a de cobrar precos mais baixos e trabalhar com
margens menores para ganhar mercado), ou a alternativa, ndo explicitada pelo
analista provavelmente por ser desfavordvel a companhia, seria atribuir a menor

margem a uma ma gestio de custos e despesas.

Mitigacao e Maximizacao

Apesar de realizar uma pergunta direta, pois compara a margem da
companhia com a dos concorrentes, afirmando que ela € menor, a fala de Lucas é
caucionada pelo enquadre inicial da pergunta e pelo uso do atenuante “pouco”
para caracterizar a diferenca entre as margens EBITDA da companhia em relacdo
a dos concorrentes. Cabe notar que a introdu¢@o do elemento informativo critico
da pergunta — as margens inferiores a de seus concorrentes é realizada através de
uma manifestacdo paralinguistica “hum hum” (linha 3), possivelmente uma pista
de contextualizacdo, revelando desconforto por parte do analista em fazé-la, e a

noc¢ao de que o ponto seria forte.

P2-JBS-2T08 - Jander do banco Pactual (analista sell-side)

Marcos Getulio, Pactual

40 Na verdade, € o Jander, na verdade, é o Jander que ta falando. Eu tenho
uma pergunta.

41 A minha pergunta € sobre o Brasil ainda, Joesley, como vocé comentou ai,
0 que que vocé espera pela frente,

42 eu queria saber se, de alguma maneira, vocé acha que

43 - vocé vai operar de uma forma diferente da maioria da industria, ou seja,
vocé vai ... vocé vai querer operar como capacidade maior,

44 dado que vocé disse que o retorno ndo € tao ruim, e que, na verdade, a
gente tem que olhar margem por cabega em dinheiro nominal, ndo
necessariamente, percentual,

45 - ou seja, a pergunta é a seguinte: vocé acha que, nos proximos trimestres, a
gente vai ver volume pra JBS, mais crescimento de volume ao invés de
market share, mesmo que, Com margem um pouco pior, essa comparagao

vai valer quando a gente for olhar os outros players? Essa € a pergunta?
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O Jander intensifica sua pergunta, repetindo que tem uma pergunta (linha
40) (Labov, 1972), que a pergunta é sobre Brasil (linha 41), e que a pergunta dele
€ (linha 30), e essa é a pergunta (linha 45), como um recurso interativo para
manter o turno (Tannen, 1989), ja que ele ndo era quem estava na fila e teve que
corrigir se anunciando “na verdade, é o Jander, na verdade, € o Jander que estad

falando” (linha 40).

Enquadre

Jander enquadra a pergunta como pedindo opinido “vocé€ acha” (linha 43),
que ¢ reforcado quando ele fecha a pergunta na linha 43 com “vocé acha que nos
préoximos trimestres...”. No caso em questdo, o que se quer saber ndo € a opinido,
mas sim, a estratégia da companhia, pois, se ndo se tratar de uma estratégia

consciente, a md gestio estd implicada.

Mitigacao e Maximizacao

A prote¢@o que Jander faz no preambulo de sua pergunta € iniciada através
de uma afirmacdo de direcdo indefinida: é uma decisdo do executivo “operar
diferente da industria” (linha 43). “Diferente” € ambiguo. O sentido dessa dire¢do
— de que a companhia operard com margens menores do que a industria - fica
implicito pela afirmacio que segue “que vai querer operar com capacidade maior”
(linha 43). Porém esta interpretag@o requer conhecimento técnico especifico para
ser feita e exemplifica as condigdes especiais de inferéncia a qual se refere Drew
& Heritage (1974), presente nas interagdes institucionais. Em andlise financeira,
considera-se a possibilidade das companhias optarem por dois cursos de acdo: 1)
operar volumes menores com margens maiores ou 2) operar volumes maiores com
margens menores. Ao mencionar a op¢do de operar com capacidade maior, o
analista estd implicando a decisdo de operar com margens menores.

Jander cauciona sua fala repetindo afirmag¢des que o executivo fez em
resposta a uma pergunta anterior na ECC e diz “dado que vocé disse que o retorno
nao é tdo ruim” e “a gente tem que olhar margem por cabe¢a em dinheiro
nominal” (linha 44). Ao repetir o executivo, o analista se distancia da afirmacao,

ndo € ele que estd dizendo aquilo, € o proprio executivo.
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O que ficou implicito no preambulo da pergunta € explicitado na formulacio
da indagacdo em si: “vocé acha que, nos proximos trimestres, a gente vai ver
volume pra JBS, mais crescimento de volume ao invés de market share mesmo
que com margem um pouco pior, essa comparagdo vai valer quando a gente for
olhar os outros players?” E, mesmo sem o conhecimento de andlise financeira,
fica clara a relagdo feita entre volume e margens menores.

N

Um aspecto a ressaltar é que a pergunta de Jander refere-se & mesma
questdo colocada por Lucas Estela, isto é, ao fato da companhia apresentar
margens EBITDA menores do que as dos concorrentes, entdo surge a indagagdo
de por que Jander repete uma pergunta ja feita. Serd que ndo ouviu ou prestou
atencdo na resposta da primeira, ou serd que ndo considerou a resposta dada pelo
executivo satisfatéria? Jander faz referéncia a afirmagdes feitas pelo executivo da
companhia em perguntas anteriores, € isto sugere que ele estava prestando atengdo

as respostas da ECC e que pode ser uma indicacio de que ndo tenha ficado

satisfeito com a resposta dada a primeira pergunta.

7.3
Semelhancas e diferencas e relacao com os fatores contextuais que
orientam a producao das perguntas

Nas quatro perguntas analisadas observa-se algumas semelhancas e
diferencas:

1) os tdépicos abordados estavam estritamente relacionados ao contexto
econdmico da companhia na ocasido da divulgacdo, e foram manifestadas
preocupacdes com a concorréncia (P1-Natura—3T07) e gestdo de custos e despesas
(P2-Light-4T06 e P1 e P2-JBS-2T08);

2) do ponto de vista da estrutura das perguntas, elas contém um preambulo
aberto no qual se propde o enquadramento que se deseja dar a questio e uma
segunda parte na qual é feita a pergunta propriamente dita;

3) os enquadres escolhidos sao diferentes: realizac@o de critica (P1-Natura—
3T07), problema genérico do setor e indagacdo se a companhia pensa sobre o
assunto (P2-Light-4T06), necessidade de entender (P1-JBS-2TO08) e pedido de
opinido (P2-JBS-2T08). Apesar de diferentes, os enquadres escolhidos em podem
avisar o que estar por vir (P1-Natura-3T07), mas tém, em comum, o efeito de

suavizar a questdo principal da pergunta, sdo estratégias mitigadoras;
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4) além dos enquadres, esses analistas fizeram uso profuso de recursos
mitigadores, e os principais encontrados na protecdo de suas faces foram: 1) uso
de atenuantes e protetores de face do falante (todas as perguntas); 2)
responsabiliza¢do de terceiros abstratos (P2-Light-4T06), e 3) referéncias e
utilizagdo de termos e raciocinios ja expostos pela prépria companhia (P1-Natura-
3T07 e P2-JBS-2T08). Eles também utilizaram recursos para proteger a face dos
executivos, minimizando a responsabilidade da companhia e sugerindo caminhos
explicativos (P1 e P2-JBS-2T08).

5) apesar das estratégias de mitigagdo, todos foram especificos ao solicitar
esclarecimentos sobre as questdes de interesse, demonstrando, que nessas
perguntas, prevaleceu a funcdo especialista e a necessidade de obter a informacio

ou a opinido do executivo.

As estratégias utilizadas por estes analistas na producdo de suas perguntas
sdo caracterizadas por um intenso trabalho de face que tem por finalidade
conciliar objetivos conflitantes: 1) a necessidade de obter informacdes para
avaliar, corretamente, o investimento nas acdes da companhia — que consiste em
um ato de ameaca a face do executivo e sua gestdo por, frequentemente tocar em
aspectos e indicadores da qualidade da gestdo; 2) a necessidade de manter um
bom relacionamento com os executivos da companhia de forma a nao melindrar a
oportunidade de acesso que tem a propria ECC; ao atendimento pronto da
companhia a seus telefonemas, suas visitas e a de seus clientes; ao acesso aos
executivos do alto escaldo, e a participacdo da companhia em conferencias ou
eventos promovidos por sua corretora entre outros.

As acgdes mitigadoras também estdo relacionadas a necessidade de
demonstrar deferéncia aos executivos em questdo, seja porque eles estdo em
posicdes de maior poder de fato, seja porque é uma tdtica preventiva importante

fazer parecer que esta deferéncia existe.
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