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INDICE DE GOVERNANCA CORPORATIVA ELETRONICA - IGCE
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RESUMO

A governanca corporativa tem-se mostrado um elemento importante na gestdo das empresas, pois 0
mercado acionario valoriza iniciativas relacionadas as boas praticas. Assim, entende-se que essas
boas praticas podem ser mais bem aplicadas, implantadas, difundidas etc. com o uso das TICs,
principalmente a internet. Entende-se que a governanga corporativa eletrbnica constitui-se pelos
grupos de préticas “conteddo, servigos, participacao dos shareholders e stakeholders, privacidade e
seguranca e usabilidade e acessibilidade”. Assim sendo, este trabalho tem como objetivo propor um
indice de governanca corporativa eletrbnica para as empresas que fazem parte do Ibovespa. Para
responder este objetivo utilizou-se da pesquisa bibliografica para a identificacédo das praticas; e para a
proposicdo do indice utilizou-se de analise de contelido, apoiado a uma escala de 3 pontos. O indice
foi estabelecido considerando uma escala de 0 a 100, onde cada um dos grupos recebeu peso 20. A
soma da pontuacao dos grupos forma o indice. Através do IGCE foi possivel identificar o percentual
de praticas implantadas pelas empresas da amostra, onde a empresa Natura ficou com o maior
percentual de praticas implantadas (65%). Com este estudo procura-se demonstrar a importancia do
uso da internet no provimento da governanca.

PALAVRAS-CHAVE: Governanga corporativa; governancga corporativa eletrénica; e-governanca.

1 INTRODUCAO

A governancga corporativa esta relacionada a gestdo de uma organizagao, sua
relacAo com os acionistas e demais partes interessadas, como: clientes,
funcionarios, fornecedores, comunidade, entre outros. Sua esséncia estd baseada
em mecanismos de solugédo para o conflito de agéncia, decorrente da assimetria
informacional, isto €, o gestor possui informacfes que o proprietario ndo, e conflitos
de interesses entre as partes envolvidas.

No Brasil, a governanca corporativa é considerada um movimento importante
para a consolidagdo de mais protegcdo aos acionistas investidores e maior incentivo
as empresas na busca de recursos de mercado de capitais.

A importancia da governanca corporativa ndo se concentra apenas em
disciplinar as relacdes entre as diversas areas de uma organiza¢do ou com partes
externas, mas em prover mais transparéncia e responsabilidade.

Os mecanismos de governanga corporativa sdo importantes por possibilitar

um monitoramento constante da administragdo da empresa, diminuindo a assimetria
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informacional, através da maior transparéncia, para minimizar os problemas da
agéncia.

Segundo Ribeiro Neto (2002), o principal objetivo do Mercado Novo (mercado
de acdes) €, através de melhores praticas de governangca corporativa e
transparéncia, garantir um ambiente mais confidvel para a negociacdo de suas
acOes. Desta forma, os investidores estariam mais seguros para investir seus
recursos no mercado acionario e, por outro lado, as empresas obteriam uma melhor
precificagcdo e maior demanda por suas agoes.

E nesse contexto que se insere a utilizacdo das novas tecnologias de
informacdo e comunicacgéo (TICs), especialmente a internet, cujo objetivo € moldar a
forma como os individuos interagem uns com os outros e com a sociedade como um
todo, e da forma como a sociedade oferece espaco para seus habitantes interagirem
uns com os outros. Novos modos de comunicagdo tornaram-se disponiveis, mais
rapidos, eficazes e com a capacidade de chegar a cada individuo da sociedade. Em
teoria, qualquer pessoa com acesso a TICs pode obter informagdes relacionadas a
Si e a outros. A abertura desses canais tem um papel significativo a desempenhar
nos paises em desenvolvimento, pois permitem que seus usudrios tenham um
acesso quase limitado a informagé&o residente em bases de dados e remotas fontes
de conhecimento (NATH, 2003).

A era da informagéo, sob a forma de TICs, tem visivelmente alterado a face
da governanca, pois podem ser utilizadas de uma forma sustentavel para facilitar as
operagdes das empresas, bem como envolver as partes interessadas, mas o desafio
€ melhorar a eficiéncia e proporcionar maior transparéncia e maior qualidade nos
Servicos.

A governanga corporativa tem-se mostrado um elemento importante na
gestdo das empresas, pois 0 mercado acionario valoriza iniciativas relacionadas as
boas praticas. Dessa forma, entende-se que essas boas préaticas podem ser mais
bem aplicadas, implantadas, difundidas etc., com o uso das novas tecnologias de
informagao e comunicagéao, principalmente a Internet.

Além disso, a governanca corporativa eletrénica pode minimizar o conflito de
interesses entre os gestores e acionistas e reduzir os custos de transagao, porque
possibilita a maior e melhor divulgagdo das informagbes, a disponibilidade de

servicos e a participagdo dos acionistas, principalmente o minoritario, e as demais
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partes interessadas pela empresa na gestao, dando sugestdes, fazendo criticas ou
fiscalizando as ag0es dos gestores.

De modo geral, as organizagdes, principalmente as que atuam no mercado de
capitais, disponibilizam as informagdes no mercado como um mecanismo de
transparéncia, sendo que a forma como aquelas séo divulgadas é reconhecida como
um dos pilares das boas préticas de governanca. Para Mendes-da-Silva e
Magalhées Filho (2005) e BM&FBOVESPA (2011a) as empresas estdo cada vez
mais utilizando a Internet como meio de relacionamento com os investidores,
oferecendo maiores graus de transparéncia ao mercado quanto ao comportamento
dos principais papéis que sdo negociados na BM&BOVESPA.

Por isso, o problema de pesquisa que se destaca é: as empresas que fazem
parte do indice Bovespa (Ibovespa) utilizam suas websites para fornecer servigos,
informagdes e proporcionar a participagdo dos shareholders e stakeholders?

Para responder esta problemética, este trabalho tem o seguinte objetivo: propor um
indice de governanca corporativa eletrénica para as empresas que fazem parte do

Ibovespa.

2 REVISAO BIBLIOGRAFICA
2.1 Governanga corporativa

A governanga corporativa comegou a ser discutida nos Estados Unidos no
final dos anos 80 e passou a ser difundida na década seguinte. Foi o Relatério
Cadbury, documento editado em 1992 na Inglaterra, que segundo Lodi (2000),
propagou o primeiro tratado sobre a governanga corporativa pelo mundo. Trata-se
de um relatério que foi elaborado com a pretensdo de melhorar a performance das
empresas européias baseando-se nas experiéncias bem sucedidas existentes em
diversas empresas americanas (CUSTODIO et al., 2006).

A governancga corporativa pode ser entendida como um sistema de decisdes e
praticas de gestdo voltadas para a determinacé@o e controle do desempenho e da
direcdo estratégica das corporacdes. Por isso, a busca da redug&o de riscos internos
e externos inerentes ao negdcio, o gerenciamento de interesses, a reducdo da
volatilidade dos resultados e a conquista da credibilidade dos investidores e da
sociedade em geral sdo aspectos préprios da governangca corporativa para

ampliacdo das bases estratégicas da criagcao de valor (SLOMSKI et al., 2008).
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O conceito de governanca corporativa que pode ser considerado € dado por
Monks e Minow (1995), como sendo: a governanga corporativa trata do conjunto de
leis e regulamentos que visam: assegurar os direitos dos acionistas das empresas,
controladores ou minoritarios; disponibilizar informacdes que permitam aos
acionistas acompanhar decisdes empresariais impactantes, avaliando o quanto elas
interferem em seus direitos; possibilitar aos diferentes publicos alcancados pelos
atos das empresas no emprego de instrumentos que assegurem a observancia de
seus direitos; promover a interagdo dos acionistas, dos conselhos de administragéo
e da direcdo executiva das empresas.

Para o Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa — IBGC (2004), a
governanca corporativa € o sistema pelo qual as sociedades s&o dirigidas e
monitoradas, envolvendo os relacionamentos entre acionistas ou cotistas, conselho
de administragéao, diretoria, auditoria independente e conselho fiscal.

No Brasil, o codigo das melhores préaticas de governancga corporativa do IBGC
(2004), inspirado nos principais codigos internacionais de governanga, esta
fundamentado nos seguintes principios basicos: transparéncia; equidade; prestacéo
de contas; responsabilidade corporativa.

Segundo Slomski et al. (2008), as principais a¢des preconizadas pela maioria
dos mercados que adotaram os principios de governancga corporativa sdo: reduzir a
assimetria informacional; tratar de modo equitativo todos os investidores; reduzir os
custos e o conflito de agéncia; incentivar a andlise das informacdes da companhia
por empresas de auditoria externa; aumentar os poderes do conselho de
administragdo sobre os altos executivos da sociedade; nomear conselheiros néao
vinculados aos altos executivos.

2.2 Novo Mercado e Niveis de Governanca Corporativa da BOVESPA

O Novo Mercado ou um dos Niveis de Governanca Corporativa € um exigente
conjunto de regras societarias, conhecidas como préticas diferenciadas de
governanca corporativa. Segundo a BM&FBOVESPA (2011b), essas préticas
formam um conjunto de normas de conduta para empresas, administradores e
controladores, as quais séo consideradas importantes para a valorizagédo das acoes
e outros ativos emitidos pelas companhias.

O Novo Mercado foi criado em 2000 para constituir-se no segmento da
BM&FBOVESPA destinado as empresas que se comprometem com préticas e

regras societarias mais rigidas do que as exigidas pela legislagdo brasileira. Ao
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aderir, as empresas devem ampliar os direitos dos acionistas e divulgar suas
informacdes de maneira sistematica e mais transparente a sociedade como um todo.
As principais consequéncias almejadas sdo a valorizagéo e a liquidez das agbes
(CUSTODIO et al., 2006).

Os Niveis de Governanca corporativa também surgiram em 2000, com o
objetivo de estabelecerem as empresas ja listadas na BM&FBOVESPA um conjunto
de procedimentos e condutas importantes a serem adotados por seus
administradores e controladores. Foi instituido os niveis 1 e 2, distinguindo as
empresas de acordo com o grau de compromisso assumido com a pratica de boa
governanga.

2.3 Conceito de governanca eletronica

A governanga eletrbnica tem como base para sua criagcdo e desenvolvimento,
as tecnologias de informagdo e comunicagéo (TICs), especialmente a internet. As
TICs tém como objetivo mudar a forma como os individuos interagem uns com 0s
outros e com a sociedade como um todo, e da forma como a sociedade oferece
espago para os seus habitantes interagirem uns com os outros (NATH, 2003).

Dessa forma, as TICs buscam facilitar as operagbes do governo,
proporcionando melhor eficiéncia, transparéncia, qualidade e rapidez nos servigos
publicos prestados. Elas também ajudam a construir um ambiente de confianca,
fazendo com que o cidadao possa ter participagdo nas decisdes politicas.

Portanto, segundo a UNESCO (2005), a governanca eletronica pode ser
entendida como o desempenho da governanca mediante suporte eletrénico, de
modo a facilitar um eficiente, rapido e transparente processo de divulgacdo das
informacdes, e realizar as atividades de administracdo do governo. Além disso, pode
trazer novos conceitos de cidadania, em termos das necessidades dos cidadéos e
das suas responsabilidades, envolve, ainda, novos estilos de liderangca, novas
formas de debater e decidir as politicas e os investimentos, de acesso a educagéo,
de ouvir os cidadéaos e de organizar e fornecer as informacdes e servicos.

Em sintese, a governanca eletrbnica pode ser entendida como o uso das
TICs, principalmente a internet, para fornecer servigos e informagdes e proporcionar
a participagao cidada no governo.

Porém, o conceito de governanca eletronica é utilizado para explicar a

utilizacdo das TICs no dmbito da administracdo publica, ou seja, nas atividades do
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governo. Neste trabalho aborda-se esse assunto no contexto da iniciativa privada
(empresas).

Dessa forma, € possivel encontrar estudos que investigaram alguns aspectos
de governanga corporativa relacionados ao uso da internet, como por exemplo:

- Mendes-da-Silva e Magalhdes Filho (2005) estudaram os determinantes da
disseminacéo voluntaria de informacgdes financeiras na Internet. O objetivo do estudo
foi verificar a existéncia de associacdes entre caracteristicas das empresas e a
disseminagdo voluntaria de informacdes financeiras usando a rede mundial de
computadores, tomando como referéncia as empresas brasileiras;

- Cunha e Ribeiro (2008) pesquisam a divulgacdo voluntaria de informacdes de
natureza social, um estudo nas empresas brasileiras, os quais investigaram 0s
incentivos das companhias negociadas no mercado de capitais brasileiro para
divulgar voluntariamente informagdes de natureza social.

2.4 Conceito de governanca corporativa eletronica

A governanca corporativa eletronica deve ser entendida como a utilizagéo das
TICs, principalmente a internet, para fornecer servigos, informagdes e proporcionar a
participagdo dos acionistas (shareholders) e demais partes interessadas
(stakeholders) (ZAGO; MELLO, 2010).

Considerando essa abordagem, a governanga corporativa eletronica tem
como objetivos, praticamente 0s mesmos que a governanga eletrbnica, os quais séo
citados por Mello (2009), com sendo: minimizar os problemas de agéncia, reduzindo
a assimetria informacional entre o agente (gestor publico) e o principal (cidadao);
reduzir os custos de transagao.

Porém, no caso das empresas, o0 problema de agéncia ocorre entre o agente
(gestor) e o principal (acionista), pois a teoria da agéncia tem origem do problema da
divergéncia de interesses decorrentes da separagéo entre propriedade e gestao nas
empresas. A teoria dos custos de transacdo esta relacionada aos custos de coletar
informagdes, de negociagdo e os do estabelecimento de contratos (COASE, 1991).

Esses objetivos podem ser alcangcados porque a governanga corporativa
eletronica promove mais transparéncia, accountability, eficiéncia nos processos
internos, melhora a qualidade dos servigos, reduz os custos de transa¢éo, promove
mais participagdo dos acionistas e as demais partes interessadas (ZAGO; MELLO,
2010).
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Além disso, entende-se que a governanga corporativa eletrénica constitui-se

por grupos de préticas, conforme a estrutura teérica demonstrada na Figura 1.

Governanga Corporativa
Eletronica

Contelido

Servigos

Participacdo dos
shareholders e stakeholders

Privacidade e
Seguranca

Usabilidade e
Acessibilidade

Figura 1 - Estrutura das praticas de governanca corporativa eletrbnica
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 informagfes sensiveis de multimidia; servigos, que examina 0s
Servicos interativos, que permitem aos USUarios comprar ou pagar por tais servicos,
bem como a capacidade dos usuarios para aplicar ou registrar eventos ou servicos
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
guestdes relacionadas com a autenticacdo; usabilidade e acessibilidade, que
envolve tradicionais péaginas da web, formularios e ferramentas de pesquisa e
alternativas de acesso aos portadores de necessidades especiais.

A seguir, ttm-se as préticas considerando suas respectivas denominacoes.
Abaixo, apresentam-se as 9 praticas de conteldo, as quais sdo denominadas de
PConl, pratica de conteddo 1, PCon2, pratica de conteudo 2 e, assim,
sucessivamente:

o PConl - Disponibilizar uma lista de links de 6rgéos internos com a localizagéo
dos escritérios, agéncias, setores etc., contato com horario de funcionamento,
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enderegco, nomes etc. (SCHUELE, 2005); PCon2 - Disponibilizar estatuto social
(contrato social), atas de reunifes, cédigos e politicas de dividendos (HOLZER; KIM,
2005); PCon3 - Disponibilizar as informacdes financeiras, relatorios contabeis,
gréficos, histéricos de cotagbes etc. (OECD, 2001; EISENBERG, 2004; ROSE,
2004); PCon4 - Disponibilizar as informac¢des sobre recursos humanos, politicas,
incentivos etc. (CHAHIN et al., 2004; BRAGA, 2007).; PCon5 — Permitir a cOpia de
documentos publicos por meio de impressédo, download etc. (HOLLIDAY, 2002;
HOLZER; KIM, 2005); PCon6 — Publicar ofertas de emprego, treinamentos e
recursos encaminhamento de curriculo pelo interessado (HOLZER; KIM, 2005);
PCon7 — Disponibilizar calendario de eventos da empresa, um quadro de anuncios
informativos etc. (TRIPATHI, 2007; NAVARRO et al., 2007); PCon8 - Disponibilizar
informacdes com a atribuicdo de responsabilidade formal pelo contetdo e pela
atualizagcdo das péaginas (CHAHIN et al., 2004); PCon9 - Disponibilizar em seu site
os arquivos de éaudio e video de eventos publicos, palestras, encontros etc.
(HOLZER; KIM, 2005).

A seguir, apresentam-se as 10 préticas de servicos:
o PSerl - Disponibilizar e-mails, telefones e enderegos para solicitar
informacdes (EISENBERG, 2004); PSer2 - A pagina principal deve ser personaliza
para facilitar o acesso dos interessados aos servigcos (HOLZER; KIM, 2005); PSer3 -
Permitir o acesso a informagdes privadas utilizando senhas, como em cadastros de
fornecedores, clientes, colaboradores etc. (SILVA FILHO; PEREZ, 2004); PSer4 -
Permitir o acesso a informagdes relacionadas ao meio ambiente, sustentabilidade
etc. (TRIPATHI, 2007); PSer5 - Identificar o responsavel ou gerenciador do site para
possivel contato ou responsabilizacdo (HOLZER; KIM, 2005); PSer6 - Disponibilizar
um mecanismo para submissdo, monitoramento e eliminagdo de queixas/dendncias
(TRIPATHI, 2007); PSer7 - Disponibilizar o registro de fornecedores, clientes,
colaboradores para servigos on-line (CHAHIN et al., 2004; TORRES et al., 2006);
PSer8 - Permitir identificar as formas de adquirir os produtos, como posto de vendas,
representantes comerciais etc. (CHAHIN et al., 2004; TORRES et al., 2006); PSer9 —
Possui um mecanismo de vendas on-line (DINIZ, 1999); PSerl0 - Possuir um
mecanismo de consulta dos produtos vendidos pelas empresas (DINIZ, 1999).

A seguir, apresentam-se as 9 praticas de participacdo dos shareholders e

stakeholders:
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° PSS1 - Possuir um boletim informativo on-line (HOLZER; KIM, 2005); PSS2 -
Disponibilizar informagdes de governanga corporativa (HOLZER; KIM, 2005); PSS3 -
Disponibilizar um e-mail para contato, com a descricdo da politica adotada de
resposta, comegando com o tempo e a data de recepcédo, o prazo estimado para a
resposta, o que fazer se a resposta nao for recebida e uma cépia da sua mensagem
original (CLIFT, 2003; HOLZER; KIM, 2005); PSS4 - Disponibilizar um quadro de
anuncios, bate-papo, férum de discusséo, grupos de discusséo, chats etc., para
discutir questdes relacionadas aos investidores, fornecedores, clientes etc.
(PANZARDI et al., 2002; BRAGA, 2007); PSS5 — Disponibilizar a agenda de eventos
corporativos (CLIFT, 2003; NAVARRO et al.,, 2007); PSS6 - Fazer pesquisas ou
sondagens, breves ou mais detalhadas, de satisfagédo, opinido, manifestacdo de
preferéncias e sugestdes, para verificar a percepgao do cidaddo quanto aos servigcos
prestados e a prépria estrutura de governanca corporativa (CLIFT, 2003; BERTOT;
JAEGER, 2008); PSS7 - Disponibilizar um canal especifico para encaminhamento
de denuncias (KNIGHT; FERNANDES, 2006); PSS8 — Disponibilizar uma relacdo
dos integrantes do conselho de administragdo, do conselho fiscal e da diretoria
executiva, com informagdes e formas de contatos (TORRES et al., 2006); PSS9 -
Disponibilizar a estrutura e as fun¢des da empresa contatos (TORRES et al., 2006).
A seguir, apresentam-se as 8 praticas de privacidade e seguranca:

o PPS1 - Declarar a politica de privacidade no site, descrevendo os tipos de
informacdes recolhidas e as politicas de utilizagdo e partilha das informacdes
pessoais, identificando os coletores das informagfes, disponivel em todas as
paginas que aceitam os dados (BONETT, 2004; PARREIRAS et al., 2004); PPS2 -
Permitir diminuir a divulgacdo de informagdes pessoais, dispondo da possibilidade
de entrar e sair do fornecimento das informagdes (SCHUELE, 2005); PPS3 - Permitir
que o usuério revise os dados pessoais e conteste 0s registros de informacdes
incompletas ou erradas (HOLZER; KIM, 2005); PPS4 - Informar as préticas antes de
qualquer informacdo pessoal ser coletada, evidenciando a entidade que esta
obtendo a informacdo, o propoésito do recolhimento, potenciais recebedores,
natureza da informacdo, meios de coleta, se as informa¢des sdo voluntarias ou
obrigatorias e consequéncia do nédo fornecimento (SCHUELE, 2005); PPS5 - Limitar
0 acesso de dados e garantir que ndo sera utilizado para fins ndo autorizados,

utilizando senhas e criptografia de dados sensiveis e procedimentos de auditoria
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(MANBER et al., 2000); PPS6 - Disponibilizar um endereco de contato, telefone e/ou
e-mail, especificos para denuncias, criticas etc., sobre a politica de privacidade e
seguranga (HOLZER; KIM, 2005); PPS7 - Permitir o acesso a informacdes publicas
por meio de uma area restrita que exija senha e/ou registro, como o0 uso de
assinatura digital para identificar os usuarios (CHAHIN et al., 2004); PPS8 - Permitir
0 acesso a informacdes ndo publicas para os servidores mediante uma area restrita
que exija senha e/ou registro (HOLZER; KIM, 2005).
Por dltimo, apresentam-se as 19 préticas de usabilidade e acessibilidade:

o PUAL - O tamanho da homepage (pagina inicial do site) deve ter no maximo
dois comprimentos da tela (HOLZER; KIM, 2005); PUA2 - Determinar o publico-alvo
do site, com canais personalizados para grupos especificos, como consumidor,
colaborador, investidor, fornecedor etc. (HOLZER; KIM, 2005); PUA3 - A barra de
navegacdo deve ter os itens agrupados na area de navegacdo, termos claros
utilizados para definir as op¢des de navegacdo de categorias, icones de navegacao
de reconhecimento imediato da classe de itens, links identificados etc. (PARREIRAS
et al., 2004; HOLZER; KIM, 2005); PUA4 - Fornecer links clicaveis para a pagina
inicial em todas as paginas da empresa (HOLZER; KIM, 2005; NAVARRO et al.,
2007); PUA5S - Disponibilizar na pagina principal um mapa do site ou esbogo de
todos os sites (PARREIRAS et al., 2004; HOLZER; KIM, 2005; TORRES et al., 2006;
BRAGA, 2007); PUA6 - As péaginas dever ser constituidas com cores padréo e
consistentes, com a adequagéao de estilos de fonte, formatagéo de texto, visibilidade
dos elementos, critério para uso de logotipos etc. (PARREIRAS et al., 2004;
HOLZER; KIM, 2005); PUA7 - Os textos devem estar sublinhados indicando os links
(HOLZER; KIM, 2005); PUA8 - Disponibilizar a data da udltima atualizacdo das
paginas (VILELLA, 2003; HOLZER; KIM, 2005); PUA9 - Fornecer um link para
informagdes sobre a empresa, com a possibilidade de contato, com endereco,
telefone, fax ou e-mail (HOLLIDAY, 2002; BRAGA, 2007); PUA1O - Disponibilizar
versdes alternativas de documentos longos, como arquivos em .pdf ou .doc.
(HOLZER; KIM, 2005); PUA1l - Permitir que os campos dos formularios sejam
acessiveis por meio das teclas ou do cursor; identificando, claramente, aqueles com
preenchimentos obrigatérios; com o toque na tecla “tab” passa para o proximo
campo (HOLZER; KIM, 2005); PUA12 - Disponibilizar informacbes de como
identificar e corrigir erros submetidos (HOLZER; KIM, 2005; TORRES et al., 2006);

PUA13 - Dispor de um site de busca ou um link no proprio site da empresa
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(TORRES et al.,, 2006); PUA14 - Dispor de seu proprio mecanismo de pesquisa,
permitindo que as pesquisas sejam feitas de forma especifica, por secretaria, em
todo o site etc.; com recursos de pesquisas avangados, como a utlizagdo de
palavras, frases exatas, combinagao etc. (PARREIRAS et al., 2004; BRAGA, 2007);
PUA1S5 - Disponibilizar um mecanismo de acesso aos portadores de necessidades
especiais (HOLZER; KIM, 2005); PUA16 - Disponibilizar os conteudos do site em
mais de um idioma (VILELLA, 2003); PUA17 - Apresentar oS textos escritos com
fontes e cores adequadas (SHI, 2007); PUA18 - Disponibilizar os contetudos de
audio com transcricbes escritas e/ou legendas (SHI, 2007); PUA19 - Permitir o
acesso ao site e seus contetidos por meio do teclado do computados (SHI, 2007).
2.5 Carteira de empresas do Ibovespa

O Ibovespa consiste em um importante indicador do desempenho médio das
cotagbes do mercado de agdes brasileiro. Sua relevancia vem do fato do Ibovespa
retratar o comportamento dos principais papéis negociados ha BM&FBOVESPA.

As empresas disponibilizam as informa¢cdes no mercado, de forma
transparente, sendo que o modo como aquelas séo fornecidas é reconhecido como
um dos pilares das boas praticas de governanca. Portanto, as empresas estdo
aumentando a utilizagdo da Internet como meio de relacionamento com o0s
investidores, e com isso estdo oferecendo maiores graus de transparéncia ao
mercado (MENDES-DA-SILVA; MAGALHAES FILHO, 2005).

3 METODOLOGIA

Quanto aos procedimentos metodoldgicos, adotou-se a pesquisa bibliogréafica
para identificar as praticas de governanca eletronica e analise de contetdo para
verificar as praticas implantadas das empresas componentes do Ibovespa.

A unidade de analise, deste estudo, abrange somente os websites das
empresas componentes do Ibovespa em margo de 2011, totalizando 60, escolhidas
por causa de sua relevancia na economia brasileira e por possuirem certo nivel de
governanga corporativa.

Apos as variaveis (préaticas de governanca eletrénica) terem sidas definidas e
identificadas, estabeleceu-se o critério de coleta dos dados; para tal, levou-se em
consideragao a escala (pesos) adotada nos estudos de Holzer e Kim (2005) e Mello

(2009), os quais, também, coletaram dados em websites.
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Para minimizar o problema de interpretacdo da escala foi estabelecida uma
referéncia (Quadro 1), a qual serviu de base para criar a escala utilizada na
obtencdo dos dados; essa escala leva em consideracdo as caracteristicas de cada
variavel, permitindo que qualquer pesquisador possa repetir a pesquisa. A escala

ndo € apresentada neste trabalho pela restricdo de quantidade de paginas.

Escala Descricao
0 Pratica ndo identificada.
1 Existem algumas informac¢des sobre a pratica.
2 A pratica esta implantada, mas de maneira incompleta.
3 A pratica esta totalmente implantada.

Quadro 1 — Escala de referéncia
Fonte: Mello (2009)

Em resumo, considerando os critérios de coleta de dados estabelecidos na
escala completa, o passo seguinte foi observar os websites oficiais das empresas e
mediante andalise do conteudo, identificar se tais praticas estavam ou nao
implantadas, montando, assim, o banco de dados. Os dados foram coletados por
dois pesquisadores, 0os quais possuiam bons conhecimentos de informética e
dominio do assunto, no periodo de 10 de marco a 10 de abril de 2011.

ApoOs a obtencdo dos dados, apoiando-se na proposta de Mello (2009), o

IGEU foi constituido considerando os procedimentos descritos na Tabela 1.

Tabela 1 — Procedimentos para a elaboracao do IGCE
; Préticas

Procedimentos PCon | PSer | PSS | PPS | PUA Total
Peso igual entre os grupos (a) 20 20 20 20 20 100
NUmero de praticas por grupo (b) 9 10 9 8 19 55
Pontuacdo de cada pratica dentro do grupo (a/b) 2,222 | 2,000 | 2,222 | 2,500 | 1,053
Pontuacéo para resposta O 0 0 0 0 0
Pontuacéo para resposta 1 0,741 0,667 | 0,741 | 0,833 | 0,351
Pontuacéo para resposta 2 1,481 1,333 | 1,481 | 1,667 | 0,702
Pontuacéo para resposta 3 2,222 2,000 | 2,222 | 2,500 | 1,053

FONTE: Elaborada pelos autores
Inicialmente, estabeleceram-se pesos iguais para 0S grupos, ou seja,

utilizando uma escala de 0 a 100, cada um dos grupos (conteudo, servicos,
participagcédo dos shareholders e stakeholders, privacidade e seguranga e usabilidade
e acessibilidade) recebeu peso 20 ou 20%. Na sequéncia, considerando o nimero
de praticas por grupo, estabeleceu-se a pontuacédo de cada préatica dentro do grupo,
dividindo o peso dado para o grupo pelo seu nimero de préticas.

Considerando esses procedimentos para todas as praticas, nos respectivos
grupos, somam-se todos os pontos dados para cada empresa, tem-se o total de
pontos que representam o total de préticas implantadas em uma escala de 0 a 100.

Apbés isso, as empresas foram classificadas por ordem decrescente, formando,
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assim, o IGCE. Essa classificagdo pode ser vista na Tabela 2.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

Considerando os procedimentos adotados tem-se, na Tabela 2, o IGCE.

TABELA 2 - indice de Governanca Corporativa Eletronica: IGCE (2011)

Pontuacdo das praticas .

Empresas PCon | Pser | Pss PPS pua | 'GCE | Quarts
NATURA 15,56 14,67 12,59 10,83 11,58 65,23
ITAUUNIBANCO 14,07 12,00 11,85 10,83 13,33 62,09
SANTANDER BR 14,07 12,00 12,59 10,00 13,33 62,00
TAM SIA 1333 | 1400 | 1333 | 1000 | 1123 | 6189
BMFBOVESPA 15,56 12,67 12,59 8,33 12,63 61,78
EMBRAER 12,59 13,33 14,07 10,83 10,88 61,71
P.ACUCAR - CBD 13,33 11,33 12,59 10,83 12,28 60,37
PETROBRAS 11,85 13,33 10,37 10,83 12,63 59,02 40 quartil
GAFISA 11,85 12,00 11,85 12,50 10,53 58,73
GOL 12,59 12,67 13,33 9,17 10,53 58,29
ROSSI RESID 12,59 12,67 11,11 10,83 10,53 57,73
PDG REALT 13,33 11,33 9,63 11,67 11,58 57,54
MRV 13,33 11,33 10,37 10,83 11,58 57.45
LLX LOG 11,85 11,33 11,85 10,83 11,58 57,45
ITAUSA 12,59 10,00 11,11 10,00 13,68 57,39
DURATEX 14,07 12,67 9,63 8,33 12,63 57,34
CEMIG 1250 | 1200 | 1037 | 833 13.68_| 56.98
ECODIESEL 9,63 13,33 11,85 10,83 11,23 56,88
CESP 1111 | 1600 | 815 8,33 12.08 | 5658
BRASIL 11,85 11,33 11,85 11,67 9,82 56,53
COSAN 11,85 10,67 11,11 10,00 11,93 55,56
ALL AMER LAT 13,33 10,00 9,63 10,83 11,58 55,38
JBS 11,85 10,67 11,11 10,00 11,58 55,21 3° quartil
TRAN PAULIST 1333|1000 | 8,89 1000 | 1298 | 5520
B2W VAREJO 11,85 10,00 11,11 10,83 10,88 54,67
BRADESCO 12,59 10,00 11,85 10,00 10,18 54,62
BRE FOODS 1250 | 1067 | 9063 1083 | 1088 | 5460
AMBEV 12,59 11,33 8,89 10,00 11,58 54,39
FIBRIA 13,33 10,67 10,37 8,33 11,58 54,28
ELETROBRAS 14,07 10,00 8,15 8,33 13,33 53,89
BROOKFIELD 13,33 8,00 8,89 11,67 11,93 53,82
COPEL 1185 | 11,33 | 889 8.33 1333 | 5374
SABESP 1111 | 1333 | o063 8.33 1123 | 5364
VALE 11,11 10,67 10,37 8,33 12,63 53.11
CIELO 1037 | 1000 | .63 1000 | 1298 | 5298
TIM PART S/A 10,37 8,67 10,37 10,83 12,63 52.87
MARFRIG 10,37 10,67 11,11 10,00 10,18 52,32
SID NACIONAL 12,59 8,67 9,63 10,00 11,23 52,12 20 quartil
KLABIN S/A 11,85 12,67 6,67 10,00 10,18 51,36
HYPERMARCAS 12,59 10,67 9,63 6,67 11,23 50,78
CYRELA REALT 11,11 9,33 8,89 10,00 11,23 50,56
GERDAU 10.37 733 0.63 1000 | 1298 | 5032
LIGHT S/A 12,59 10,67 7,41 8,33 11,23 50,23
CPFL ENERGIA 1333 8,00 8.15 8.33 1228|5010
TELESP 11,85 9,33 8,89 8,33 11,58 49,99
USIMINAS 1250 | 8,00 8.8 8.33 1108 | 974
CCR AS 11,11 8,67 10,37 8,33 10,53 49,01
BRASKEM 9,63 10,67 9,63 8,33 10,53 48,79
MMX MINER 8.8 033 8.8 1000 | 1123 | 4834
SOUZA CRUZ 1250 | 8.00 8.8 6.67 1088 | 4703
ELETROPAULO 10,37 8,00 8,15 8,33 11,23 46,08
TELEMAR 9,63 6.67 9.63 1000 | _9.62 25.75
BRASIL TELEC 9,63 6,67 9,63 10,00 9,47 45,40 10 quartil
VIVO 8.80 10,00 | 593 1000 | _9.82 24.64
REDECARD 8,89 5,33 7,41 9,17 13,33 44,13
OGX PETROLEO 9,63 6,67 8,15 7,50 11,93 43,87
ULTRAPAR 8,89 8,67 8,15 8,33 9,12 43,16
LOJAS RENNER 7,41 10,67 7,41 6,67 7,72 39,87
LOJAS AMERIC 5,93 11,33 5,19 6.67 7.02 36.13
PORTX 8,15 6,00 3,70 5,00 6,67 29,52
BRADESPAR 5,93 6,00 3,70 5,00 7,72 28,35

FONTE: Elaborada pelos autores
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A partir dos dados obtidos com a elaboragéo do IGCE, observa-se que das
praticas sugeridas, a empresa Natura é quem possui a maior pontuacao,
apresentando 65,23% das préaticas implantadas, enquanto a empresa Bradespar tem
apenas 28,35%. Atraves da andlise do IGCE classificado por quartil, encontram-se
no 4° quartil, ou seja, as organizagbes que possuem o0 maior numero de praticas
implantadas, Natura, ItauUnibanco, Santander BR, Tam S/A, BMFBovespa,
Embraer, P. Acucar—CBD, Petrobras, Gafisa, Gol, Rossi Resid, PDG Realt, MRV,
LLX Log e ltausa, sendo que a classificacdo destes esté entre 65,23% e 57,39%. Na
sequéncia, tém-se, no 3° quartil, as empresas Duratex, Cemig, Ecodiesel, Cesp,
Brasil, Cosan, All Amer Lat, JBS, Tran Paulist, B2W Varejo, Bradesco, BRF Foods,
Ambev, Fibria e Eletrobras, que estdo classificados entre 57,34% e 53,89% de
praticas implantadas; no 2° quartil ttm-se as empresas Brookfield, Copel, Sabesp,
Vale, Cielo, Tim Part S/A Marfrig, Sid Nacional, Klabin S/A, Hypermarcas, Cyrela
Realt, Gerdau, Light S/A, CPFL Energia e Telesp entre 53,89% e 49,99% das
praticas implantadas e, por ultimo, 1° quartil, as empresas Usiminas, CCR AS,
Braskem, MMX Miner, Souza Cruz, Eletropaulo, Telemar, Brasil Telec, Vivo,
Redecard, OGX Petrdleo, Ultrapar, Lojas Renner, Lojas Americ, Portx e Bradespar
encontram-se entre 49,79% e 28,35% das praticas implantadas.

Além da andlise do IGCE geral, que considera a pontuacdo de todas as
praticas dos 5 grupos, é importante destacar o nivel de implantagdo das préticas de
cada grupo. Portanto, considerando a pontuac¢éo dos grupos demonstrada na Tabela
2, percebe-se que:

e na pontuacdo das praticas de contetudo, que tem como pontua¢cdo méxima 20, a
empresa Natura obteve a maior pontuacao (15,56 de 20), ou seja, com 0 maior
ndamero de praticas de contetdo implantadas, enquanto Bradespar apresenta o
menor (5,93);

e na pontuacdo das préaticas de servicos, a empresa Cesp apresentou a maior
pontuacdo (16 de 20) e Redecard a menor (5,33). Comparando a classificagao
gerada pelo IGCE geral com os servigos, observa-se muitas mudancga entre as
empresas;

e na pontuacdo das préaticas de participagdo dos shareholders e stakeholders, a
empresa Embraer apresentou a maior pontuagédo (14,07 de 20) e Bradespar e

Portx obtiveram a menor (3,70). Nota-se que nesse quesito a Natura perdeu
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posicdes, ficando em quinto lugar com apenas 12,59 pontos (praticas
implantadas);

e na pontuacao das praticas de privacidade e seguranca, a empresa Brookfield
obteve a maior pontuacgéo (11,67 de 20) e Bradespar e Portx a menor (5).

e na pontuacao das praticas de usabilidade e acessibilidade, as empresas Cemig e
Itausa apresentaram a maior pontuagédo (13,68 de 20) e Portx a menor (6,67).
Percebe-se que nesse grupo a Natura perdeu posi¢cdes, ocupando o vigésimo
terceiro lugar com 11,58 pontos (praticas implantadas).

A partir da analise de cada grupo de praticas nota-se, no geral, uma maior
preocupagcdo com as praticas relacionadas com servicos e contedido, em seguida
com participagédo dos shareholders e stakeholders, usabilidade e acessibilidade e,
por ultimo, com privacidade e seguranca, conforme Gréfico 1.

Portanto, de modo geral, a andlise tem como propdésito fazer com que as
empresas tenham suas pontua¢fes, maior e menor, préximas a pontuacdo maxima

de cada grupo de préticas, resultando na minimizac&o da diferenga entre aquelas.

18,00
16,00 -
14,00 -
12,00 A
10,00 A
8,00 +
6,00 -
4,00 4
2,00 A
0,00 -

16,00 15,56

PSer PCon PSS PUA PPS

B Maior pontuagédo ™ Diferenca ™ Menor pontuagao

Gréfico 1 — Comparativo entre a pontuacao dos subgrupos de praticas de governanca eletrénica

Fonte: Elaborada pelos autores
Observando esses resultados, percebe-se uma disparidade significativa no
percentual de préaticas implantadas e que, aparentemente, as maiores empresas e
mais rentaveis estdo mais bem classificadas. Essas evidéncias sao parcialmente
confirmadas quando se correlacionou o IGCE com as varidveis receita liquida
(medida usada para determinar o tamanho da empresa) e rentabilidade do

patriménio liquido (media usada para determinar a rentabilidade).
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Conforme Tabela 3, o IGCE tem correlagdo positiva e estatisticamente
significativa, ao nivel de 1%, com a rentabilidade do PL (0,419). Porém, com a
receita liquida (0,139) a correlacéo € baixa e ndo estatisticamente significativa.
Portanto, ha indicios que as empresas mais rentaveis possuem mais préaticas de

governanga corporativa eletronica implantadas.

Tabela 3 — Correlagdo do IGEB com tamanho da empresa e rentabilidade

RL RPL
Correlacdo de Pearson 0,139 0,419**
IGCE Sig. (2-tailed) 0,291 0,001
N 60 60

** Correlacdo ao nivel de significancia de 1%.
FONTE: Elaborada pelos autores

5 CONCLUSAO

O objetivo deste estudo consistiu em propor um indice de governanca
corporativa eletronica para as empresas que compdem o Ibovespa, considerando os
grupos de praticas ponderados igualmente (pesos iguais). Tal procedimento foi
adotado devido ao fato de o IGCE ser um indice de facil interpretacdo, sendo sua
elaboracdo baseada a partir de procedimentos simples.

Portanto, por meio do IGCE, foi possivel identificar o percentual de praticas
implantadas das empresas da amostra. De modo que, as empresas Natura,
ltauUnibanco, Santander BR, Tam S/A, BMFBovespa, Embraer, P. Aclcar —CBD,
Petrobras, Gafisa, Gol, Rossi Resid, PDG Realt, MRV, LLX Log e Itausa, devem ser
destacadas por apresentarem o maior nimero de praticas implantadas e as
empresas Usiminas, CCR AS, Braskem, MMX Miner, Souza Cruz, Eletropaulo,
Telemar, Brasil Telec, Vivo, Redecard, OGX Petréleo, Ultrapar, Lojas Renner, Lojas
Americ, Portx e Bradespar foram as que menos implantaram, respectivamente, ou
seja, a Natura ja implantou 65,23% das préaticas sugeridas, enquanto Bradespar
apenas 28,35% havendo uma disparidade significativa entre elas.

Assim, para melhorar, de modo geral, a governangca corporativa das
empresas, sugere-se aos gestores que adotem praticas simples, como: disponibilizar
as informacdes sobre os recursos humanos, politicas, incentivos etc.; disponibilizar
informacdes com atribuicdo de responsabilidade formal pelo conteido e pela
atualizacdo das paginas; identificar o responsavel ou gerenciador do site para
possivel contato ou responsabilizagédo; permitir identificar as formas de adquirir os

produtos; possuir um mecanismo de vendas on-line; disponibilizar um e-mail para
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contato, com a descricdo da politica adotada de resposta; fazer pesquisas ou
sondagens de satisfagdo, opinido, manifestacdo de preferéncias e sugestdes do
cidaddo quanto aos servicos prestados e a propria estrutura de governanca
corporativa; disponibilizar um canal especifico para encaminhamento de dendncias;
informar as praticas antes de qualquer informacdo pessoal ser coletada;
disponibilizar um enderego de contato sobre a politica de privacidade e seguranca;
disponibilizar a data da Gltima atualizagdo das péginas; disponibilizar um mecanismo
de acesso aos portadores de necessidades especiais; disponibilizar os contetdos de
audio com transcri¢des escritas e/ou legendas.

Com relagdo as contribuicdes do estudo, identificaram-se as seguintes: dar
destaque ao tema, pois demonstra a importancia da governanga corporativa
eletronica no desenvolvimento das empresas; e demonstrar uma forma de avaliar e
acompanhar o desenvolvimento dessa governanca.

No que diz respeito as limitacbes do estudo, estas correspondem aos
cuidados que devem ser observados na utilizagéo dos achados desta pesquisa, uma
vez que a presente pesquisa estd delimitada as empresas que compdem o
Ibovespa, de modo que qualquer tentativa de aplica-la a outros segmentos da
iniciativa privada do Brasil ou de outros paises deve-se analisar com os devidos
cuidados.

Os dados coletados para a evidenciacdo empirica correspondem a outra
limitacdo, pois estes dados representam as praticas de governanca corporativa
eletrénica no periodo coletado, apos esse periodo poderdo ter ocorrido alteracdes
na quantidade de praticas implantadas, além disso, a utlizagcdo de escalas
diferentes na mensuragdo das préticas pode ndo assegurar o isomorfismo nos
resultados do IGCE.

Os resultados alcancados, aliados aos poucos estudos existentes sobre
governanca corporativa eletrdnica, sugerem a necessidade de um namero maior de
pesquisas na area. Desta forma, recomenda-se aos estudiosos e pesquisadores, 0
aprofundamento dos achados deste estudo, pesquisando questdes como: reaplicar
este estudo anualmente para acompanhar a evolucdo e possiveis beneficios da
governanga corporativa eletrénica nas empresas que formam o Ibovespa; estudos

sobre a implantacdo de novas préaticas de governanga corporativa eletronica.
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