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Consulta da S&P Dow Jones Indices sobre o
tratamento de cisdes com prazos longos e
valorizacoOes incertas

NOVA YORK, 8 DE MARCO DE 2022: A S&P Dow Jones Indices (“S&P DJI”) estarealizando uma
consultacom os participantes do mercado a respeito de possiveis mudangas no tratamento de cisdes
nos indices da S&P DJI.

TRATAMENTO ATUAL DE CISOES

Como politica geral, um titulo de cisdo € adicionado a todos os indices onde o titulo principal sejaum
componente, aum preco igual a zero no fechamento do mercado no dia anterior a data ex-dividendo
(sem ajuste do divisor). O titulo da ciséo permaneceranos indices principais se cumprir comtodos 0s
critérios de elegibilidade.

Se um titulo de ciséo for determinado como inelegivel para permanecer no indice, ele seraeliminado
apos pelo menos um dia de negociagéo regular (com um ajuste do divisor). Em certas instancias a
S&P DJI poderatomar a decisao de adicionar um titulo de ciséo aos indices, usando um pre ¢o
diferente de zero e aplicando um ajuste de preco ao titulo principal. Em outras circunstancias, a S&P
DJI poderatomar a deciséo de néo incluir o titulo inelegivel aos indices principais, devido ao valor
insignificante do titulo o afalta de informacdes sobre o valor do titulo.

Se houver umadiferencaentre adata ex-dividendo e adata de distribuicdo (ou de pagamento), ou se
o titulo da cis&o n&o estiver negociando de formaregular nadata ex-dividendo, ele sera mantido em
todos os indices em que a empresa controladora € um componente até comecar a negociar de forma
regular. Um preco indicativo ou estimado podera ser usado para a entidade cindidaem lugar de um
preco de zero até o titulo da cisdo comecar a negociar, a fim de representar o valor da ciséo recebida.
O preco indicativo ou estimado do titulo da ciséo € geralmente calculado usando a diferencaentre o
preco de fechamento do titulo principal na noite anterior a data ex-dividendo e o prec¢o de aberturado
titulo principal na data ex-dividendo. Quaisquer diferencas no célculo por causade eventos
corporativos posteriores emrelagéo ao titulo principal ou da ciséo serdo comunicadas aos clientes por
meio dos canais regulares. Se a entidade cindida ndo negociar durante 20 dias consecutivos apos a
data ex-dividendo e se ndo houver orientagdes sobre quando as negocia¢des poderiam comecar, a
S&P DJI poderatomar a decisao de eliminar o titulo dacisdo a preco zero com aviso prévio aos
clientes.

Para mais informacdes sobre o tratamento de cisdes nos indices da S&P DJI, confira as Politicas e
Praticas de Indices de Renda Variavel da S&P DJI.



https://www.spglobal.com/spdji/pt/documents/index-policies/methodology-sp-equity-indices-policies-practices-portuguese.pdf
https://www.spglobal.com/spdji/pt/documents/index-policies/methodology-sp-equity-indices-policies-practices-portuguese.pdf

ANTECEDENTES

A abordagem do tratamento de cisdes da S&P DJI busca proporcionar replicabilidade e
precisdo. Sob certas circunstancias, ha fatores que inibem a capacidade de fazer isso. Uma
dessas circunstancias é quando a valorizacdo da cisdo é incerta, mas espera-se que seja
significativa e, além disso, ha um longo prazo entre a data ex-dividendo e a data de listagem.
Um segundo exemplo é quando um tipo de titulo inelegivel esta sendo distribuido. De acordo
com a politica atual da S&P DJI, devido a falta de informag¢des sobre o valor do titulo da
cisdo, a S&P DJI pode decidir ndo reconhecer o evento corporativo nos indices. A S&P DJI
esta procurando feedback do mercado sobre a implementacéo de indices sob esses tipos de
circunstancias:

1. Uso de valores menores quando se espera que o valor esperado de uma entidade de
cisdo seja insignificante.

2. Uso de valores menores quando uma entidade de cisdo € um tipo de titulo inelegivel.

3. Abordagem em que o valor esperado de uma entidade cindida é incerto, mas espera-
se que seja significativo.

4. Valorizacdo de uma entidade cindida para fins dos indices entre a data ex-dividendo e
a primeira data de negociag&o.

5. Prazo para reter uma entidade cindida quando ndo ha orientagcdo sobre quando a
negocia¢cao pode comecgar.

Exemplos para contextualizar:

Em 2020, uma empresa canadense apresentou um pedido de cisdo de uma empresa que
ainda nao havia adquirido. O evento teve uma data ex-dividendo anterior ao fechamento das
negociacdes, as que foram adiadas por varios meses seguidos por uma demora de varias
semanas na listagem do titulo. Além da incerteza em torno do momento, 0 evento teve
incerteza em torno do valor da entidade cindida. Como resultado, o Comité de Indices da
S&P DJI optou por ndo reconhecer o evento e emitir um aviso em conformidade. Apos a
listagem da empresa cindida, foi recebido feedback de que este tratamento ndo era
replicavel, pois havia um mercado de negociacdo ativo e o valor da empresa era
consideréavel.

Em 2020, uma empresa americana emitiu titulos de garantia (warrants) como distribuicdo em
suas acdes ordinarias. A distribuicdo n&o foi cotada pela bolsa de valores na data ex-
dividendo. Sabia-se que os warrants visavam a listagem, mas a data de listagem néo era
conhecida de antemdo. Como resultado do tipo de titulo inelegivel e de ndo ser cotado pela
bolsa, o Comité de indices da S&P DJI decidiu ndo reconhecer o evento e emitir um aviso em
conformidade. A data de listagem foi comunicada pela bolsa 16 dias Uteis apds a data de
registro e os titulos de garantia comecaram a negociar cinco dias uteis depois disso.
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TEMPO DE IMPLEMENTACAO

Caso qualquer mudanca seja adotada como resultado desta consulta, um aviso com
antecedéncia suficiente seréa fornecido antes da implementagao.

PERGUNTAS

A S&P DJI esté procurando a opinido dos participantes do mercado sobre o tratamento de
eventos nos casos em que o valor esperado de uma entidade cindida seja incerto e quando
houver uma diferenca significativa entre a data ex-dividendo e a data de distribuicdo (ou
listagem).

Por favor responda as perguntas a seguir e proporcione argumentos para suas respostas:

1. Em cenarios em que se espera que o valor esperado de uma entidade cindida
seja insignificante, qual opcéo vocé prefere?

e Tratar o evento como insignificante e ndo reconhecé-lo no indice.

e Adicionar a entidade cindida ao indice, de acordo com a abordagem de
prego zero para cisoes.

2. Em cenérios em que uma entidade cindida € um tipo de titulo inelegivel, mas o
valor se espera que seja importante, qual opgao vocé prefere?

e Tratar o evento como insignificante e ndo reconhecé-lo no indice.

e Adicionar a entidade cindida ao indice, de acordo com a abordagem de
preco zero para cisdes.

3. Em cenérios onde o valor esperado de uma entidade cindida é incerto, mas
espera-se que seja significativo e quando ha uma diferenca significativa entre a
data ex-dividendo e a distribuicdo, as cisbes devem ser adicionadas aos
indices?

4. Se acisao for adicionada na data ex-dividendo, como deve ser valorizada entre a
data ex-dividendo e a data da primeira negociacao?

e A prego zero.

e A um preco estimado: O preco de fechamento do titulo principal da noite
anterior a data ex-dividendo menos o prego de abertura do titulo principal
na data ex-dividendo.

e A um preco estimado: O preco de fechamento do titulo principal da noite
anterior a data ex-dividendo menos o preco de fechamento do titulo
principal na data ex-dividendo.

e A um preco estimado diferente (por favor especifigue na pergunta 7).
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5. Se acisao for adicionada na data ex-dividendo e n&o houver orientagdo sobre
guando a negociacdo pode comecar, quanto tempo deveria a cisdo ser mantida
nos indices?

e 20 dias de negociagao.
e 20 dias de negociacdo ou até o proximo rebalanceamento.
e Um periodo diferente (por favor especifique a pergunta 7).

6. Caso alguma mudanca seja adotada como resultado desta consulta, vocé tem
alguma preocupacdo com uma possivel data de implementacao (favor
especificar)?

7. Vocé tem algum outro comentario ou feedback a respeito das mudancas
propostas acima?

A sua participacdo nesta consulta é importante, pois reunimos informacdes de varios
participantes do mercado a fim de avaliar adequadamente suas opinides e preferéncias. Por
favor, responda a esta consulta até 8 de abril de 2022. Ap0s esta data, a S&P DJI ndo
aceitara mais respostas a consulta.

Para participar desta consulta, por favor, visite a enquete online disponivel aqui.

Para mais informacdes sobre esta consulta, entre em contato com a S&P Dow Jones Indices
em SPDJI Index Governance@spglobal.com

Todos os comentarios desta consulta serdo analisados e considerados antes de tomar a
deciséo final. No entanto, a S&P Dow Jones Indices ndo oferece garantias nem tem qualquer
obrigac&o de cumprir com qualquer uma das respostas. E possivel que esta consulta n&o
gere mudancas ou resultados de qualquer tipo. Se a S&P DJI decidir mudar a metodologia
dos indices, um anuncio serd publicado em nosso site.

Obrigado pela sua participacdo nesta consulta.

Para mais informacdes sobre a S&P Dow Jones Indices, visite www.spglobal.com/spdji/pt.
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https://www.spglobal.com/spdji/en/governance/consultations/mr47234/
mailto:SPDJI_Index_Governance@spglobal.com?subject=SPDJI%20Consultation%20on%20the%20Treatment%20of%20Spin-offs%20with%20Long%20Lead%20Times%20and%20Uncertain%20Valuations
http://www.spglobal.com/spdji/pt

SOBRE A S&P DOW JONES INDICES

A S&P Dow Jones Indices é a maior fonte global de conceitos, pesquisa e dados essenciais com base
em indices. Aqui nasceram icénicos indicadores do mercado como o S&P 500® e o Dow Jones
Industrial Average®. Os investimentos de ativos em produtos baseados nos nossos indices sé&o
maiores do que qualquer outro provedor no mundo. Desde que Charles Dow criou o primeiro indice
em 1884, a S&P DJI tem trabalhado na inovacdo e desenvolvimento de indices em diversas classes
de ativos, ajudando a definir amaneira em que os investidores medem os mercados e fazem
negocios.

A S&P Dow Jones Indices é uma subsidiéria de S&P Global (NYSE: SPGI), que proporcionaas
informag@es fundamentais que individuos, empresas e governos precisam para tomar decisées com
confianca. Para mais informacdes, visite spglobal.com/spdiji.

PARA MAIS INFORMA(;()ES:
S&P Dow Jones Indices
index_services@spglobal.com
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