I Congresso Nacional de Pesquisa em Ciéncias Sociais Aplicadas — | CONAPE
Francisco Beltrdo/PR, 3a 5 de outubro de 2012.

DETERMINANTES DA QUALIDADE DA GOVERNANGCA CORPORATIVA
ELETRONICA
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RESUMO

A governancga corporativa eletrénica € uma jungdo da governancga eletrénica, aplicada nas instituicbes
publicas, e a governanga corporativa, aplicada nas instituicdes privadas. Pode Ser entendida como a
utilizacdo das tecnologias da informacdo e comunicacdo, principalmente a internet, para fornecer
servicos, informagBes e proporcionar a participacdo dos acionistas (shareholders) e demais partes
interessadas (stakeholders) na empresa. Sua mensuragcdo ocorre por intermédio de um indice
denominado de indice de Governanca Corporativa Eletrdnica — IGCE, tendo como referéncia as
empresas pertencentes ao indice Bovespa. Como ja existe o IGCE, o objetivo deste trabalho é
aproveitar esse indice para investigar os determinantes da qualidade das praticas de governanca
corporativa eletrénica das empresas que compdem o IBOVESPA. Para tal, foi adotado na construgao
do referencial tedrico a pesquisa bibliografica e para verificar os determinantes da qualidade das
praticas de governanca corporativa eletrdnica, utilizou-se da técnica estatistica denominada de
regressdo mdultipla. A amostra foi escolhida de forma intencional, sendo composta pelas empresas
componentes da carteira teérica do indice Bovespa (IBOVESPA) de 17/05/11, totalizando uma
amostra de 61 empresas. A pesquisa foi realizada tendo como referéncias o IGCE de 2011 e as
informacOes das demonstracdes financeiras publicadas em 2011 referentes ao ano de 2010,
disponiveis no site da BM&FBOVESPA, as quais sao a base dos calculos das variaveis que
possivelmente serdo determinantes da qualidade das praticas.As variaveis analisadas foram o ROA,
EP, GA, TE, TANG, OC, ID,dessa forma, ap0s a realizacdo da regressdo, as variaveis mais
significativas para a qualidade das praticas de governanca corporativa foram o ROA, EP e 0 ID.
PALAVRAS-CHAVE: Governancga corporativa eletrénica; Governancga corporativa; Determinantes da
qualidade.

1 INTRODUCAO

A criacdo e o desenvolvimento da governanga eletrbnica baseiam-se nas
tecnologias de informagcdo e comunicagéo (TICs), especialmente a internet. As TICs
tém como propésito modificar a interagdo dos individuos uns com os outros e com a
sociedade, e da forma como a sociedade proporciona a interacdo dos seus
habitantes uns com os outros (NATH, 2003).

Além disso, segundo a Unesco (2005), a governanca eletrbnica ainda deve
ser entendida como o desempenho da governanca mediante suporte eletrénico,
facilitando um eficiente, rapido e transparente processo de divulgacdo das
informagdes, incluindo a realizagdodas atividades de administracdo do governo.

Envolvem, ainda, novos modelos de lideranga, novas formas de debates e decisbes
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sobre as politicas e os investimentos, de acesso a educacao, de ouvir os cidaddos e
de organizar e fornecer as informacdes e servigos.

Nesse contexto surge a governanga corporativa eletronica, que pode ser
entendida como o uso das TICs no fornecimento de servigcos e informagdes.

No meio corporativo, a governanga corporativa tem-se mostrado um elemento
importante na gestdo das empresas, pois 0 mercado aciondrio valoriza iniciativas
relacionadas as boas praticas. Dessa forma, entende-se que essas boas praticas
podem ser mais bem aplicadas, implantadas, difundidas etc. com o uso das novas
tecnologias de informagédo e comunicagéo, principalmente a internet.

Além disso, a governanga corporativa eletrénica pode minimizar o conflito de
interesses entre 0s gestores e acionistas e reduzir os custos de transagéo, por que
possibilita a maior e melhor divulgagdo das informagbes, a disponibilidade de
servicos e a participagdo dos acionistas, principalmente o minoritario, e as demais
partes interessadas pela empresa na gestdo, dando sugestfes, fazendo criticas ou
fiscalizando as acdes dos gestores.

Assim, investigar os determinantes da qualidade das préaticas de governanca
corporativa eletronica pode gerar informagdes importantes para 0s gestores
tomarem decisdes, ser um incentivador da adogdo de boas préaticas e da melhoria
das relagbes entre todas as partes interessadas pela empresa.

Dessa forma, a questdo de pesquisa investigada €: quais os determinantes da
qualidade das praticas de governanca corporativa eletrénica?

Para responder essa pergunta, definiu-se como objetivo deste
estudoinvestigar os determinantes da qualidade das préaticas de governanca

corporativa eletrbnica das empresas que compdem o IBOVESPA.

2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Governancga corporativa eletronica

Segundo Zago e Mello (2010), a governanga corporativa eletronica deve ser
entendida como a utilizagdo das tecnologias da informagdo e comunicagéo,
principalmente a internet, para fornecer servigos, informagbes e proporcionar a
participacdo dos acionistas (shareholders) e demais partes interessadas

(stakeholders) na empresa.
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Tem como principais objetivos, minimizar os problemas de agéncia, reduzindo
a assimetria informacional entre o agente e o principal e reduzir os custos de
transacéo (Ibid.).

O problema de agéncia nas empresas ocorre entre o agente (gestor) e o
principal (acionista), pois a teoria da agéncia tem origem do problema da divergéncia
de interesses decorrentes da separacéo entre propriedade e gestdo nas empresas.
Aparece quando o bem-estar da parte principal da empresa depende das decisdes
tomadas por parte do agente. Embora as decisdes devam ser tomadas em beneficio
do principal, ha ocorréncia de conflitos entre os interessados, dando margem a
comportamentos oportunistas por parte do agente (SILVA; ANDRADE, 2006).

Destes conflitos surge a necessidade de criar mecanismos que equilibrem os
interesses dos gestores aos dos acionistas, fazendo com que os gestores atuem no
interesse de todos.Sendo um mecanismo a governanga corporativa, que se constitui
de principios e préticas que objetivam minimizar os conflitos de interesse,
maximizando assim o valor da empresa (lbid.).

A teoria dos custos de transacdo esta relacionada aos custos de coletar
informagdes, de negociacdo e os do estabelecimento de contratos (COASE, 1991).
S&0 custos que 0s agentes econdmicos enfrentam todas as vezes que recorrem ao
mercado, ou seja, sdo custos de negociar, redigir e garantir o cumprimento de um
contrato, de planejar, adaptar e monitorar as interagcdes entre os agentes, garantindo
que o cumprimento dos termos contratuais se faca de maneira satisfatoria para as
partes envolvidas e compativeis com a sua funcionalidade econémica (PONDE et
al., 1997).

Nessa abordagem, os contratos envolverdo custos, pois segundo Gusmao e
Garcias (2008) ndo ha na transacdo em questdo a presenca de simetria de
informagdo, portanto, trata-se dos custos associados ao estabelecimento dos
contratos explicitos ou implicitos que organizam certa atividade (FAGUNDES, 1997).

Destaca-se que os objetivos acima citados, segundo Zago e Mello (2010),
podem ser alcangados porque a governanga corporativa eletrdnica promove mais
transparéncia, accountability, eficiéncia nos processos internos, melhora a qualidade
dos servigos, reduz os custos de transagdo, promove mais participacdo dos
acionistas e as demais partes interessadas.

Além disso, entende-se que a governancga corporativa eletrénica constitui-se

por grupos de préticas, conforme a estrutura teérica demonstrada na Figura 1.
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Figura 1 - Estrutura das praticas de governanca corporativa eletrénica
Fonte: Zago e Mello (2010)

Observando a Figura 1, verifica-se que a governancga corporativa eletrénica é
composta por cinco grupos: “contetdo”, que é abordado em termos de acesso a
informagdes de contato, 0 acesso aos documentos e a deficiéncia de acesso, bem
como o acesso a informacdes sensiveis de multimidia; "servigos", que examina 0s
Servicos interativos, que permitem aos Usuarios comprar ou pagar por tais servicos,
bem como a capacidade dos usudrios para aplicar ou registrar eventos ou servigcos
on-line; "participagdo dos shareholders e stakeholders”, o qual envolve examinar
como a empresa esti envolvendo os acionistas e demais partes interessadas e
fornecer mecanismos para que eles possam participar da gestdo da empresa de
forma on-line; "privacidade e seguranca”, que analisa politicas de privacidade e
questbes relacionadas com a autenticagdo; "usabilidade e acessibilidade”, que
envolve tradicionais péaginas da web, formularios e ferramentas de pesquisa e
alternativas de acesso aos portadores de necessidades especiais. Esses dois
altimos grupos de préaticas estdo relacionados ao sistema como um todo,

necessarias para o bom funcionamento das demais praticas (ZAGO; MELLO, 2010).

2.1.1 indice de governanca corporativa eletrénica - IGCE

Conforme Zago e Mello (2010), o IGCE é elaborado considerando a estrutura
identificada na Figura 1, onde cada grupo € composto por praticas, as quais sao
verificadas nos websites das empresas, e para isso, adota-se, como critério de

coleta de dados, a escala (pesos) de 0-3 (zero a trés), onde: 0 - pratica ndo
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identificada; 1 - existem algumas informagfes sobre a prética; 2 - a pratica esta
implantada, mas de maneira incompleta; 3 — a pratica esté totalmente implantada.
Essa escala de referéncia € utilizada para identificar todas as préticas, além disso, é
estabelecida uma discricdo da escala para cada prética, isso facilita a identificac&o.

Em resumo, considerando os critérios de coleta de dados, observam-se os
websites das empresas e mediante analise do conteudo, identifica-se se tais praticas
estdo ou ndo implantadas, montando, assim, o banco de dados.

Na sequéncia, considerando o numero de praticas por grupo, € estabelecida a
pontuacédo de cada prética dentro do grupo, dividindo o peso dado para o grupo pelo
seu numero de préticas.Tem-se a classificagdo em ordem decrescente (pela
pontuacéo alcangada) das empresas integrantes do IBOVESPA, formando o IGCE.

O IGCE elaborado em 2011, elaborado por Zago e Mello (2011), demonstrou
que das praticas sugeridas, a empresa Natura € quem possui a maior pontuacao,
apresentando 65,23% das praticas implantadas, enquanto a empresa
Bradesparapenas 28,35%. Com o0s resultados percebeu-se uma disparidade
significativa no percentual de praticas implantadas e que, aparentemente, as
maiores empresas estao mais bem classificadas.

ApOs a andlise de cada subgrupo de préaticas notou-se, no geral, uma maior
preocupagdo com as praticas relacionadas com privacidade e segurangca, em
seguida com usabilidade e acessibilidade, servicos e contetdo, e por ultimo a

participacao cidada.

2.2 Qualidade das praticas de governanga corporativa eletrénica

Na opinido de Lameira, Ness Junior e Macedo-Soares (2005), a melhoria de
praticas de governanca, tem por objetivo aumentar a eficiéncia dos mecanismos de
controle sob a administracdo; diminuir o conflito entre fornecedores de capital e
empresa; e diminuir a possivel expropriacdo do minoritario, maximizando o valor da
companhia sob a percepcéo do acionista.

Recentes estudos investigaram os possiveis determinantes da qualidade das
praticas de governancga corporativa, por meio de variaveis internas a empresa. Para
mensurar a qualidade das préticas de governanca, normalmente estes estudos
utilizam um score de governancga elaborado por agéncias de rating ou por bancos de
investimento, ou entdo desenvolvem um indice proprio que contempla varias

dimensodes de governanga, como pode ser visto em Kappler e Love (2002), Beiner et
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al. (2004), Drobetz, Gugler e Hirschvogl (2004), Ariff, Ibrahim e Othman (2007)e
Almeidaet al. (2010).

As vantagens do uso de um indice para indicar a qualidade das praticas de
governanca corporativa € ser transparente e facil replicacdo, uma vez que néo
necessita de julgamentos subjetivos, possibilita facil interpretacéo, evita viés e a
baixa taxa de respondentes quando se utiliza questionarios qualitativos, conforme
argumentam Gompers, Ishii e Metrick (2003), Beiner et al. (2004) e Santos (2005).

Uma variavel da qualidade das praticas de governanca é o desempenho, a
qual suas medidas sdo mensuradas a partir de informagfes contabeis, através dos
indices de retorno. Estudos, como o de Kappler e Love (2002), verificam que ha uma
relagdo positiva entre desempenho da empresa e qualidades das praticas de
governanga corporativa. No entanto,Almeidaet al. (2010) apresentou influencias
negativas sobre o indicador da qualidade das praticas de governanca corporativa
das empresas.

Na relacdo entre praticas de governanga corporativa e propriedade, a
concentracdo de propriedade pode causar conflitos de interesses entre grandes
acionistas e os demais acionistas, porém a presenca de grandes acionistas em
paises com baixa protecdo legal dos investidores significa uma tentativa de
minimizar os conflitos (SHLEIFER; VISHNY, 1997; LA PORTA et al., 1999).

Durnev e Kim (2003) apresentam em seus estudos sugestbes de que a
governanga corporativa melhora com a concentragdo de propriedade, com a
justificativa de que onde h& uma fraca prote¢cdo legal, a concentracdo de
propriedade sobre os fluxos de caixa se torna uma importante ferramenta para
resolver os conflitos entre os acionistas minoritarios e controladores.

S&o dois os argumentos que dao suporte a existéncia de uma relacdo positiva
entre alavancagem e governanga corporativa. No primeiro, de acordo com Chung
(2000 apud ARIFF; IBRAHIM; OTHMAN, 2007), empresas que mantém um alto grau
de alavancagem aumentam a governanga corporativa a fim de obter uma maior
reputagdo. No segundo, Cho e Kim(2003) apontam que empresas com um alto grau
de alavancagempodem ser pressionadas por seus investidores, a aumentar a
governanga corporativa.

O resultado do tamanho da empresa sobre a governanga corporativa €
ambiguo. De um lado, empresas maiores podem ter sérios problemas de agéncia,

sendo mais dificil de monitora-los. Por outro lado, pequenas empresas podem obter
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melhores oportunidades de crescimento, necessidades maiores por financiamentos
e mais controle. Muitos estudos empiricos mostram que o tamanho da empresa
possui uma grande influéncia sobre a qualidade das praticas (GURIEV et al., 2003;
BEINER et al., 2004, BROWN; CAYLOR, 2004; DROBETZ, GUGLER;
HIRSCHVOGL, 2004).

A tangibilidade é outro fator importante na determinagdo da qualidade, pois
segundo Kappler e Love (2004) os ativos fixos sdo mais faceis de serem
monitorados, porém a empresa que opera mais ativos intangiveis pode adotar
mecanismos de controle mais eficientes, prevenindo o mau uso desses ativos.
Assim existindo uma relagdo positiva entre o indice de governanga corporativa e 0
volume de ativos intangiveis.

Estudos apontam que taxas de crescimento estido positivamente relacionadas
as praticas de governanca (DURNEV; KIM, 2003; KAPPLER; LOVE, 2004). La Porta
et al. (1999) explicam que as empresas com boas oportunidades de crescimento
precisardo aumentar o financiamento externo para expandir e podem ainda
encontrar oportunidades para melhorar sua governancga corporativa. Ja Beiner et al.
(2004) mostram que o crescimento apresenta uma relagao negativa.

Almeidaet al. (2010) observa que o desempenho, a idade e a tangibilidade
tém uma influéncia negativa em relagdo ao indice de governanca corporativa,
conforme os resultados nos estudos apresentados. Sobre as demais variaveis ndo

houve um consenso de suas influéncias sobre a governancga corporativa.

2.3 Variaveis determinantes das praticas de governanca corporativa eletrénica

Conforme exposto acima e por terem sido utilizadas por Almeidaet al. (2010),
as variaveis que podem ser utilizadas como possiveis determinantes da governanca
corporativa eletronica, séo:

e ROA: retorno sobre os ativos da empresa, obtido por meio do quociente entre o
lucro liquido e o ativo total;

e Estrutura de propriedade (EP): mensurada por meio da concentragéo de controle
gue identifica o percentual de agcbes com direito a voto do maior acionista da
empresa;

e Alavancagem operacional (AO): variagdo percentual do lucro antes de juros e
imposto de renda dividida pela variagao percentual de vendas;

e Tamanho da empresa (TE): logaritmo neperiano do ativo total da empresa;
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e Tangibilidade (Tang): € o ativo imobilizado bruto sobre a receita operacional
liquida;

e Oportunidades de crescimento (OC): média de crescimento das vendas dos
ultimos dois anos;

¢ |dade (Id): aproximada pela diferenca entre a data de encerramento do exercicio

social e a data de registro na CVM, por ser um dado disponivel.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O trabalho tratou de uma pesquisa empirico-analitica, que segundo Martins
(2002, p. 34), “sdo abordagens que apresentam em comum a utilizagdo de técnica
de coleta, tratamento e andlise de dados marcadamente quantitativas. Privilegiam
estudos praticos. Suas propostas tiveram carater técnico, restaurador e
incrementalista”.

Para a construgdo do referencial teérico foi utilizado & pesquisa bibliogréafica e
para verificar os determinantes da qualidade das praticas de governanca corporativa
eletrbnica das empresas que compdem o IBOVESPA, utilizou-se da técnica
estatistica denominada de regressdo multipla com o auxilio do software estatistico
SPSS®.

A amostra foi escolhida de forma intencional, sendo composta pelas
empresas componentes da carteira tedricado indice Bovespa (IBOVESPA) de
17/05/11, totalizandouma amostra de 61 empresas, havendo a necessidade de
desconsiderar sete empresas, por estas ndo comporem mais o indice Ibovespa,
totalizando assim 54 empresas.

A pesquisa foi realizadatendo como referéncias o IGCE de 2011 e as
informagdes das demonstragdes financeiras publicadas em 2011 referentes ao ano
de 2010, disponiveis no site da BM&FBOVESPA, as quais foram a base dos
célculos das variaveis que foram determinantes da qualidade das préticas.

Como esta pesquisa apresentou uma Unica variavel dependente (que esta
sendo explicada) e uma ou mais variaveis independentes (explicativas), o método de
andlise apropriado € a regressdo multipla. Pois, segundo Favero (2009, p. 346), “a
regressao linear tem por objetivo estudar a relacdo entre duas ou mais variaveis
explicativas, que se apresentam na forma linear, e uma variavel dependente

métrica”.
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Desse modo, foi utilizado o modelo geral a seguir, baseado nos estudos
referenciados no desenvolvimento deste trabalho, para tentar identificar os
determinantes da qualidade das praticas de governanga corporativa eletrnica das

empresas que compdem o IBOVESPA.

IGCE=a + B* ROA + f3,* EP + f85* AO+ S, * TE + f3s * Tang + f6* OP + B, * Id + B +

Onde:

¢ |IGCE: representa as varidveis de governanca corporativa eletrénica;
e Q:representa o intercepto (constante);

e [ representa os coeficientes angulares de cada variavel;

e ROA: representa o desempenho;

e EP: representa a estrutura de propriedade;

e AO: representa o grau de alavancagem,

e TE: representa o tamanho;

e Tang: representa a tangibilidade;

e OC: representa a oportunidade de crescimento;

e |d: representa a idade;

M: erro ou residuo.
Esperou-se que os coeficientes fossem estatisticamente significativos, e que
1 e B7 apresentassem sinal positivo, s apresentasse negativo, e, em principio, que

nao existisse um sinal esperado para Sz, B3, B, Pe € Ps.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Inicialmente, os dados de todas as variareis utilizados na regressao foram
submetidos aos testes de multicolinearidade (Variance Inflation Factor — VIF),
auséncia de autocorrelacdo serial (Durbin Watson), normalidade (Kolmogorov-
Smirnov) e homoscedasticidade (Pesaran-Pesaran). Os resultados confirmaram que
esses pressupostos formam atendidos.

Apbs os pressupostos da regressao terem sido verificados, executou-se a
regressdo com todas as variaveis independentes, conforme Tabelas 1 e 2.

Na Tabela 1 tem-se o teste Anova, o qual testa a significancia do modelo

como um todo. Nesse caso, como o sig. € de 0,274 > que o nivel de significAncia de
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0,05, conclui-se que o modelo ndo é significativo, portanto, ndo pode ser
considerado.

Tabela 1- Anova da regressao geral

Soma dos Média .
Modelo guadrados df guadrada F Sig.
Regression 373,487 7 53,355 1,296 ,274°
Residual 1894,413 46 41,183
Total 2267,900 53

a. Preditores: (Constant), IDADE, TANG, ROA, GAO, EP, MC, TE
b. Variavel dependente: IGCE

Além disso, analisando a Tabela 2, percebe-se que as variaveis
independentes, individualmente, ndo séo significativas ao nivel de 0,05, pois o sig.

de todas elas s&o maiores que o nivel de significancia.

Tabela 2- Coeficientes da regresséo geral

Coeficientes Coeficientes
Modelo nao padronizados padronizados t Sig.
B Erro padrédo Beta

(Constant) 27,839 15,687 1,775 ,083
ROA ,698 ,438 ,263 1,593 ,118
EP -,012 ,038 -,044 -,308 ,759
GAO -,107 ,092 -,166 -1,168 ,249
TE 1,676 ,963 ,390 1,740 ,088
TANG ,108 ,097 ,160 1,119 ,269
MC 4,744E-9 ,000 ,022 114 ,910
IDADE -,011 ,006 -,288 -1,893 ,065

a. Variavel dependente: IGCE

Apos vérias tentativas combinando as varidveis para encontrar o modelo
estatisticamente significativo, chegou-se a regresséo apresentada nas Tabelas 3 e
4.

Considerando o teste Anova (Tabela 3) com o sig. de 0,090, optou-se por
adotar um nivel de significancia de 0,10 (10%) e ndo mais o padrdo de 0,05.
Portanto, dessa forma, conclui-se que o modelo é significativo ao nivel de 0,10 e

pode ser considerado.

Tabela 3 — Anova da regressédo especifica

Soma dos Média .
Modelo guadrados df guadrada F Sig.
Regressio 273,981 3 91,327 2,290 ,090?
Residuos 1993,918 50 39,878
Total 2267,900 53

a. Preditores: (Constant), ROA, TE, IDADE
b. Variavel dependente: IGCE
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Na Tabela 4 tem-se as varidveis ROA (desempenho), TE (tamanho da
empresa) e IDADE que se mostraram estatisticamente significativas ao nivel de

10%, mostrando-se assim, determinantes da qualidade da governanga corporativa

eletronica.
Tabela 4 - Coeficientes da regressaoespecifica
Coeficientes Coeficientes
Modelo ndo padronizados padronizados t Sig.
B Erro padrédo Beta

(Constante) 31,426 10,950 2,870 ,006

ROA ,674 ,403 ,254 1,671 ,100

TE 1,437 671 335 2,143 ,037

IDADE -,012 ,006 -,306 2,114 ,040

a. Variavel dependente: IGCE

Assim, constatou-se que o desempenho e o tamanho possuem influencia
positiva (coeficiente 0,674 e 1,437, respectivamente), pois quanto maior o
desempenho e o tamanho da empresa, maior sera a qualidade das préaticas de
governanga corporativa eletronica implantada pela mesma. Contudo, a idade
também exerce influencia, sendo esta negativa (coeficiente -0,012), ou seja, quando
mais antiga a empresa menor serd a qualidade das praticas.

O resultado encontrado referente ao desempenho equivale aos achados de
Kappler e Love (2002), os quais verificam que ha uma relacdo positiva entre
desempenho da empresa e qualidades das praticas de governanga corporativa,
diferente dos achados de Almeida et al. (2010), que encontraram relagéo negativa.

Quanto ao resultado do tamanho da empresa sobre a governanga corporativa
eletronica pode-se dizer que corrobora com Guriev et al. (2003), Beiner et al. (2004),
Brown e Caylor (2004) e Drobetz, Gugler e Hirschvogl (2004), os quais dizem que 0
tamanho influéncia sobre a qualidade da governanga. Isso pode ocorrer devido ao
fato de as empresas maiores poderem ter sérios problemas de agéncia, sendo mais
dificil de monitora-los.

Entretanto, no que diz respeito a idade, o resultado encontrado, coeficiente
com impacto negativo, contraria os achados de Almeidaet al. (2010), pois eles
observaram que a idade tem uma influéncia positiva em relacdo ao indice de

governancga corporativa.
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5 CONCLUSAO

O objetivo deste estudo consistiu em investigar os determinantes da
qualidade das praticas de governanga corporativa eletrbnica das empresas que
compdem o IBOVESPA.

Por meio das vaiaveis analisadas, desempenho, estrutura de propriedade,
grau de alavancagem, tamanho, tangibilidade, oportunidade de crescimento e
idade,em relagcéo ao IGCE considerado a variavel dependente, foi possivel identificar
as variaveis que foram significativas, influenciando o mesmo. De modo que a ROA
(retorno sobre o ativo da empresa) e o TE (tamanho) influenciam positivamente,
enquanto o ID (idade) influencia negativamente na qualidade das praticas de
governanga corporativa eletronica.

Dessa forma, a indicios que as empresas maiores e com melhor desempenho
possuem mais préaticas implantadas, enquanto que as empresas com mais idade
possuem menos praticas implantadas, ou seja, influenciam positivamente e
negativamente na qualidade das praticas de governanga corporativa eletronica,
respectivamente.

Com relagéo as contribuicdes do estudo, identificaram-se as seguintes: dar
destaque ao tema, o qual demonstra a importancia da qualidade da governanga
corporativa eletronica no desenvolvimento das empresas; e demonstrar quais 0s
determinantes da qualidade das praticas de governanca corporativa eletronica.

Os resultados alcancados, aliados aos poucos estudos existentes sobre a
gualidade da governanca corporativa eletronica, sugerem a necessidade de um
namero maior de pesquisas na area. Desta forma, recomenda-se aos estudiosos e
pesquisadores, o aprofundamento dos achados deste estudo, pesquisando questdes
como: reaplicar este estudo anualmente para acompanhar a evolucdo e possiveis
beneficios da qualidade das praticas de governanca corporativa eletrdnica nas

empresas que formam o Ibovespa.
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