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RESUMO

Assiste-se actualmente a uma evolucio do
conceito de utilidade associada a informacio
disponibilizada de forma obrigatéria e voluntaria
pelas empresas. Defende-se a tese de uma
evoluciao do paradigma da utilidade, centrada na
informacio contabilistica e suas propriedades para o
paradigma da responsabilidade social, que na
perspectiva de contrato social, considera um vasto
leque de utilizadores e informacao util -
econémica, ambiental e social. A Znternet veio
disponibilizar um canal rapido, global e barato para
divulgar essa informacgio. O presente estudo
analisa as praticas de divulgacio de 504 empresas (as
maiores ¢ melhores segundo o ranking da revista
EXAME, anos de 2004 e 2005), agrupando-as por
nfveis de “transparéncia” e caracterizando-as com
base em variaveis de natureza ambiental e organi-
zacional. Constata-se que o mercado de capitais, 0s
sectores de actividade e a nacionalidade sao
algumas das varidveis que contribuem para que as
empresas alarguem o ambito das matérias divul-
gadas e dos potenciais utilizadores, e¢ se posi-
cionem em estratégias de comunica¢io diversa.

PALAVRAS-CHAVE

Transparéncia, utilidade, informacdo empresarial,
internet, responsabilidade social.

1 - INTRODUGAO

E do senso comum que a informacio assume uma
importancia crescente, quer para as organizacoes
quer para os individuos. A primeira preocupa¢io
das empresas ¢ divulgar a informagao exigida legal-
mente. Outra informacdo, disponibilizada de
forma voluntaria, terd como objectivo completar a

ABSTRACT

Recently there has been an evolution of the
concept of utility associated to the information
made available in a compulsory and voluntarily
way. It has been argued that there is an ongoing
evolution from the paradigm of utility, based
on accountancy data and its properties, to the
paradigm of social responsibility. This social
responsibility, from the perspective of the
social contract, takes into consideration a vast
range of users and useful data — economic,
The Internet
provides a fast channel, global and inexpensive,

environmental and social.
to reveal this information. This paper analyses
the communication practices of 504 compa-
nies (the largest and the best according to the
2004 and 2005 ranking list of the EXAME
magazine, grouping them together according to
levels of  ‘transparency’ and characterizing
them according to organizational and environ-
mental variables. Results show that the capital
markets, the activity sectors and nationality are
some of the variables responsible for the
increase of data in circulation and potential
These variables

users. also account for

different communication strategies.
KEYWORDS
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primeira, de forma a dar uma visdao global da enti-
dade. A sua disponibilizacdo oportunistica
(Gibbins, 1990:130) ¢ feita no sentido de obter
determinadas vantagens especificas para a
empresa, do ponto de vista da sua aceitacio (legiti-

magao) pela sociedade ou com objectivos de curto
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prazo mensutraveis em termos de acréscimo de
proveitos ou reducao de custos.

Diversos organismos internacionais tém-se
pronunciado sobre a informagdo das empresas,
entre eles a OCDE (2004:22) que no Relatério
sobre os Principios de Governo das Sociedades
refere que os governantes devem “assegurar a
divulgagdo atempada e objectiva de todas as infor-
macoes relevantes relativas a sociedade, nomeada-
mente no que respeita a situacdo financeira, desem-
penho, participacdes sociais e governo da
Empresa” e que os “os canais de divulgacio de
informagSes devem possibilitar um acesso equi-
tativo, atempado e eficiente em termos de custos as
informagdes relevantes por parte dos utilizadores”.
Igualmente a UE considera que “a informagio nio
deve circunscrever-se aos aspectos financeiros da
actividade da empresa. Prevé-se que, quando
adequado, tal deva conduzir a uma analise dos
aspectos ambientais e sociais necessiria para a
compreensio da evolu¢io, do desempenho ou da
posicdo da sociedade” (UE, 2003:n° 9).

Associado a uma maior procura de informacio, a
internet veio criar as condi¢oes para a sua divulgagio
atempada e a baixo custo. Permite a comunica¢io
em tempo real, sem barreiras geograficas, cria
espacos virtuais, com uma imensidao de conteudos
¢ um potencial de exploracdo que cativa o interesse
dos mais diferentes utilizadores. A utilizacdo da
“rede” pelas empresas é um processo natural de
adaptacdo as novas tecnologias, no contexto da
procura de alternativas mais eficientes e inovadoras
para a sua actividade. E natural que essa utilizacio
se faca de modos e com objectivos distintos,
reflectindo prioridades de gestdo, capacidades tecno-
légicas, ou simplesmente porque a utilizagdo da
internet tras beneficios diferentes para diferentes
tipos de empresas e sectores.

Apesar de alguns consensos sobre este tema -
informagdo empresarial e utilizadores - configu-
ram-se duas posturas que, segundo 0 N0sSsO ponto
de vista, se destacam menos pela conflituosidade
das suas propostas ¢ mais pela abrangéncia com
que abordam o fenémeno: a perspectiva utilitarista
¢ o da responsabilidade social.

1.1 — O PARADIGMA DA UTILIDADE

A contabilidade tem tido, a0 longo dos anos, finali-
dades que podem ser compreendidas dentro do seu
contexto histérico. Surgiu da necessidade dos
homens em manter registos das coisas, para conheci-

mento e controle. Posteriormente, foram dados aos
registos contabilisticos o reconhecimento de prova
legal das responsabilidades que se estabeleciam
entre as empresas (EMPresarios) € as outras pessoas.
Nos finais da década 20, inicios dos anos 30, por
pressio do sector financeiro e das bolsas, a
contabilidade americana passou da tonica da infor-
macio para gestores ¢ credores para a dos investi-
dores e accionistas. Esta alteracdo levou a uma
reducio do valor do Balanco como demonstracao
de valores e uma maior importincia da demonstragio
dos resultados “num conceito uniforme de lucro”,
associado a divulgagdo integral da informacdo
financeira relevante com o aumento das notas
explicativas (HENDRIKSEN e BREDA, 1999).

O ASOBAT" ¢ considerada a primeira publicagio
a insistir na prioridade do utilizador sobre os
pontos de vista dos contabilistas e que maior
influéncia teve nas praticas e desenvolvimentos
tedricos futuros. O documento iniciava referindo
que a contabilidade ¢ “o processo de identificacio,
mensuracao e comunicacio de informacao
econdémica para permitir a realizagio de julga-
mentos e decisoes pelos usuarios da informacio”
(HENDRIKSEN e BREDA, 1999). A comuni-
cacdo passou a ser vista como uma parte do
processo contabilistico, assumindo a sua vertente
utilitarista um papel dominante na regulagio e
divulgagdo contabilistica. Este paradigma concebe
a contabilidade como um servico de informacoes
uteis para a tomada de decisdo, o que implica
indicar os principais utilizadores e conhecer os seus
processos de decisio (CRAVO, 1994:81) aspectos
essenciais no desenvolvimento de um quadro
conceptual, dado que o primeiro objectivo da
contabilidade ¢ satisfazer as suas legitimas necessi-

dades (AECA, 1999).

Neste quadro, os investidores e accionistas sdo
eleitos com os destinatarios naturais da informacao
empresarial, especialmente na sua componente
financeira. O FASB considera (SFAC N.°.1, §35)
neste grupo de utilizadores ndo sé os investidores
(accionistas e portadores de titulos de divida) como
os analistas, consultores, brokers, agéncias regu-
ladoras e todos os que representem os seus interesses.

O IASB (Estrutura Conceptual para a Preparagiao
e Apresentacdo das Demonstragoes Financeiras),
define um vasto leque de utilizadores - investidores
actuais e potenciais, empregados, mutuantes,
fornecedores comerciais,
clientes, governos e seus departamentos e o
publico - concluindo no entanto, paragrafo 10, que

e outros credores
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“como os investidores s@o 0s que propotrcionam
capital de risco as empresas, o fornecimento de
demonstracdes financeiras que satisfacam as suas
necessidades também vai de encontro a maior
parte das necessidades de outros utilizadores que
possam ser satisfeitas por demonstractes finan-
ceiras”. Por sua vez o POC/1989" apesar de enunciar
um leque variado de utilizadores — investidores,
financiadores, trabalhadores, fornecedores e outros
credores; administragdo publica e publico em geral
— considera que as “as demonstragdes financeiras
devem proporcionar informagio acerca da posi¢ao
financeira, das alteracoes desta e dos resultados das
operacoes, para que sejam uteis a investidores, a
credores e a outros utilizadores, a fim de investirem
racionalmente, concederem crédito e tomarem
outras decisdes; contribuem assim para o funciona-
mento eficiente dos mercados de capitais”, nio se

afastando do enfoque atras referido.

O Plan General de Contabilidad 1CAC, 1990), na
linha do POC, refere como destinatarios da infor-
magao, contida nas Cuentas Anuales “una pluralidad
de agentes econémicos y sociales, interesados en la
situacion presente y futura de determinadas
sociedades,
accionistas, acreedotes, trabajadores,
Administracién Publica e incluso competidores”.

entre los cuales se encuentran:

Dentro desta 6ptica utilitarista o IASC (1999)
inclui nos tipos de informacdo potencialmente
disponivel, a de natureza financeira quantitativa (a
tradicionalmente fornecida pelas demonstracdes
financeiras) e a nao financeira quantitativa (indi-
cadores de desempenho, por exemplo) e qualitativa
(notas de imprensa, noticias, etc.) como relevantes
para os decisores. Esquematicamente:

Figura n.” 1 — Convergéncia de informagao
corporativa

Anilises de
competitividade

Relatérios
de analistas

Cotagdes

A empresa no
sector e no mundo

Fonte: IASC (1999:71)

A necessidade de responder as expectativas e
necessidades especificas dos diferentes grupos de
utilizadores da informacio faz com que as necessi-
dades informativas nem sempre correspondam ao
paradigma da utilidade para a tomada de decisdes.
A informacio, no seu conjunto deve ser util e permitir

ter uma compreensio geral da actividade empresarial.
Este enfoque nao deixa de ser posto em causa por
um conjunto de estudos que consideram que a
contabilidade nido espelha o valor de mercado das
empresas e 0s seus riscos, tendo perdido relevancia
para os investidores, como demonstram JENKINS
(1994), LEV ¢ ZAROWIN (1999), FRANCIS e
SCHIPPER (1999), BROWN ¢ al. (1999) entre
outros. Os resultados e as solucbes nao sao total-
mente coincidentes nos diversos estudos, podendo-se
contudo reter a conclusio que ndo estd totalmente
cumprida a funcio utilitarista da contabilidade.

1.2 — O PARADIGMA DA RESPONSABI-
LIDADE SOCIAL

Nos anos 70 comega a produzir-se uma preocu-
pagdo nova dentro da contabilidade empresarial
que se vai afirmando pela inclusdo de uma infor-
macio adicional, acerca da actividade da empresa e
que emana da sua responsabilidade face a
sociedade no seu conjunto e ndo sé perante os seus
proprietarios e outros investidores. Comeca a
aparecer informacio de base social (CEA, 1996).
Esta informacido abrange a descri¢do e medida da
contribuicio da empresa na satisfacio das aspi-
ragdes e interesses dos diferentes grupos sociais,
onde se incluem empregados, consumidores,
fornecedores, mutuarios, administracio publica,
grupos de interesse social, beneficéncia, culturais,
defesa da natureza, etc. Esta posi¢do surge em
oposicdo ao conceito de que empresa pertence aos
accionistas, que os gestores sA0 Os seus agentes ¢
que os direitos dos credores, empregados e outros
sao estritamente limitados pelos estatutos, contrato
ou pela lei.

Ja ANSOFF (1977:32) considerava que a empresa
possuifa, para além dos objectivos econdémicos,
“objectivos sociais” (ou ndo econdémicos). Os
objectivos sociais surgiam como uma influéncia
secunddria que modificava e restringia o comporta-
mento da administra¢io no propésito principal da
empresa maximizar o retorno a longo prazo dos
recursos utilizados.

A responsabilidade social ¢ alvo de diversas inter-
pretagdes ¢ ambitos de abordagem. ANSOFI
(1977:54) considerava a responsabilidade social no
ambito da esfera pessoal do administrador ou
proprietario das empresas que assumiam um
compromisso com as finalidades maiores da
com objectivos de
filantrépica dirigida ao apoio de instituicGes sem
finalidades lucrativas. Para GRAY e# a/. (1996:56-57) a

sociedade ou natureza
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natureza e extensao do conceito depende de como
se vé o mundo e como gostarfamos que ele fosse.
Existem muitas formas de ver o mundo e muitos
caminhos para alcancar o mundo que queremos. Os
autores referem alguns pontos de vista que deter-
minam como a sociedade encara a responsabili-
dade social das organizagdes.

A titulo de exemplo, se o prisma de observagdo for
o capitalista (na sua acepg¢do mais liberal), a maxi-
mizacio do lucro pode ser incompativel com
gastos em actividades ndo lucrativas. O ponto de
vista do contracto social tende a considerar que as
empresas € outras organizacdes existem na
sociedade, a sua sobrevivéncia e crescimento
depende da sua entrega a alguns objectivos sociais
em geral e pela distribui¢io de beneficios
econdémicos, sociais e politicos aos grupos donde
deriva o seu poder. O ponto de vista social ecolo-
gista que da énfase a interac¢io organizagdo-ambi-
ente (principalmente das grandes empresas) e aos
problemas que dai decorrem aos niveis sociais e
ambientais, ¢ de sustentabilidade, acreditando-se
que clas podem ajudar a erradicar esses problemas.

A Comissido das Comunidades Europeias, no Livro
Verde "Promover um Quadro Europeu para a
Responsabilidade Social das Empresas”, define a
responsabilidade social das empresas como "a inte-
gracdo voluntaria de preocupagdes sociais ¢ ambientais
por parte das empresas nas suas operagoes ¢ na sua
interaccio com outras partes interessadas". Deste
modo o conceito de responsabilidade social (ou
responsabilidade empresarial no contexto de contracto
social - RS) pode ser representado na interacgdo das
trés dimensdes acima referidas onde as questdes de
diversa ordem estdo mutuamente relacionadas:

Figura n.° 2 — Responsabilidade social

Social

Digni hi ri

gnidade P H speridade
i
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Direitos dos trabalhadores P Competitividade

Envolvimento com a i * Direitos dosaccionistas

comunidade
Transparéncia

Postura ética . . . .
Protecgdo ambiental

o Relagio com clientes ¢
fornecedores

.
* Ecoeficiéncia

® Recursos renovaveis
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.

Gestdo de residuos
Gestao riscos ambientais

Fonte: Baseado em http://www.copesul.com.br

Esta concepgio do papel das organizagdes na
sociedade tem implicagSes directas nas exigéncias
que lhe sdo feitas em termos de comunica¢do aos
seus parceiros e que numa acepg¢do lata envolve
informacio sobre as mais variadas areas. De uma
forma esquematica:

Figura n.° 3 — Areas de Informacio Empresarial

Informagio Empresarial

Desempenho
econdmico

Balango social

Factos
relevantes
Politicas
sociais

Situagdo
financeira
Politicas
laborais

Perspectivas
futuras

Fonte: Elaborag¢ao prépria

Podemos concluir que a importancia crescente da
opinido publica e das suas expectativas do papel
das empresas na sociedade em geral conduziu a
que as empresas nao mais sejam julgadas apenas
pelo seu desempenho econdémico e criagdo de
riqueza. As suas responsabilidades alargaram-se ao
ambiente, as comunidades locais e a sociedade. Sio
exigidos altos padrdes de comportamento ético e
ambiental. O relatério das empresas devera reconhecer
e reflectir essas profundas alteracoes (ICAEW, 1998).

A aproximacdo a um paradigma de stakebolder na
perspectiva social colhe criticas designadamente de
JENSEN (2001) que ao mesmo tempo que
defende que as organizacbes nio podem maxi-
mizar o seu valor ignorando os interesses dos seus
stakeholders ¢, no entanto, critico a esta abordagem
por considerar que a teoria ao defender os multiplos
parceiros e ndo atendendo aos conflitos de interesse
existentes entre eles cria uma situagao impossivel
de gerir. CLARKE (1998:186), citando Jonh
Argenti’, sintetiza os argumentos contra o ponto
de vista dos stakeholders:

2
o

As empresas tém um grupo homogéneo de
accionistas para se relacionar, mas diversos
stakeholders;

E claro o que os accionistas esperam, mas nao
¢ claro o que os stakeholders pretendem;

O objectivo dos lucros é simples. Se tiver que
se balancear todos os interesses dos diferentes

2
o

2
o

stakeholders, torna-se demasiado complexo;

K
o

Ha a necessidade de uma unica linha de objec-
tivos para focar a atencdo dos gestores;

X

H4 dificuldade em medir e verificar os valores
dos outros stakeholders.

DONALDSON e PRESTON  (1995:68)
contrastam aquela visdo tradicional de organizagio
(input-output) com um modelo stakebolder onde se
revelam os aspectos de interactividade entre a orga-

o

nizagao e os seus parceiros.
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Figura n.” 4 — Modelos organizacionais

¢ Tavestidores

¢ Fornecedore - . Clisutes

Modelo input-ougut

- - -
Associagoes

Fonte: DONALDSON e PRESTON (1995:68-69)

Na perspectiva do “contrato social” os utilizadores
da informacio sio todos aqueles que de algum
modo tém interesse ou sdo influenciados pela
actividade das organiza¢Ses ¢ ndo apenas os selec-
cionados, com base em critérios de interesse
cgoista. Enquanto a abordagem dos utilizadores
centrados no interesse das empresas permite uma
identificacdo facil dos agentes relevantes, ja a abor-
dagem “social” torna esta tarefa mais dificil pelo
que a via normativa de definicio da divulgacio
exigivel, surge como a mais adequada na protecgio
dos multiplos interesses.

Nio sendo possivel determinar a informagdo
necessitia para cada utilizador em particular, a
alternativa, segundo IUDICIBUS (2000) seria criar
um arquivo base de informagao que permitira gerar
relatérios uteis para a maioria dos utilizadores. A
tecnologia joga a favor desta hipétese. A rapida
adopgio da Internet como forma de divulgagdo de
informagao empresarial - financeira e outra —
permite que o XBRL ou outras meta-linguagens
possam jogar um papel importante no acréscimo
de utilidade individual da informagio, permitindo
aos utilizadores um papel activo na recolha da
informacao que lhe seja util.

2 — O EsTUuDO

A investigacdo incidiu sobre os conteudos dos
websites de 504 empresas constantes nos rankings da
Revista Exame (2003, 2004) no sentido de deter-
minar quais os factores caracterizadores das
empresas cujas praticas de divulgacdo se aproxi-
mam de um conceito utilitarista, em que a infor-
magdo financeira detém especial relevo (os
utilizadores preferenciais investidores e
credores em geral) ou de um conceito de respon-

sS40

: @ < Tuvestidores

o I

MModelo sralveholder

/"--Grupus---
politicas

o

sabilidades social concretizada pela divulgagio de
matérias sobre a transparéncia de gestdo, ambientais
e sociais.

A observacio dos sitios foi realizada com base
num indice que contém 54 itens divididos em trés
areas: (1) financeira com 31 atributos abrangendo
os conteddos como os mapas financeiros, os
relatérios anuais, periédicos e por segmentos, de
auditoria, indicadores de actividade (econémicos
e/ou financeiros) e informacdo prospectiva,
cotacdo bolsista, dividendos, tisco especifico - beta
ou de crédito — rating entre outros; (2) ndo finan-
ceira (15 atributos) que procura reter as praticas de
transparéncia no relacionamento das entidades
com a sua envolvente ambiental e
Consideram-se itens relativos a divulgacdo de
relatérios (ou mengdes) sobre as dreas ambientais,
sociais ou da sustentabilidade e se utiliza o GRI
como indice de referéncia. Ainda nesta area da-se

social.

relevancia se a empresa divulga ou ndo o cédigo de
conduta (ou de ética). Incluem-se ainda elementos
sobre as certificacoes (qualidade e ambiental); (3)
facilidades ou usuabilidade que contém oito
aspectos que se consideraram mais importantes
para os utilizadores na perspectiva de uma navega-
¢do facilitada e util e que tém sido considerados em
inameros indices de transparéncia.

A fidelidade da grelha de observacio dos websistes
foi estimada através do estudo da consisténcia
interna, que se baseia no principio de que cada
parte de uma escala deve ser consistente com as
outras. Para tal, foi calculado o Alpha de Cronbach
o indice, uma vez que este esta relacionado com a
média das correlacGes inter-itens. Um valor
clevado de Alpha indica que os itens estdo bem
correlacionados. O valor de consisténcia interna
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(Alpha de Cronbach) obtido para o Indice de
Transparéncia (IT) ¢ 0,929 (margem de erro de
7,1%), o que induz confianca na sua utiliza¢do.

2.1 — ENQUADRAMENTO TEORICO

A abordagem do tema, no sentido de interpretar as
praticas de divulgagio empresarial,
considerando dois tipos de teorias que, do nosso
ponto de vista, se completam, na explicacio do
fenémeno em causa: (1) a teoria contingéncial que
relaciona “variaveis circunstanciais” (CADEN-
HEAD, 1970:73)* com solug¢Ges organizacionals e
estratégicas adequadas para essas circunstincias.
Estas abordagens consideram que os sistemas
nacionais — legais, contabilisticos e outros — tém
caracteristicas semelhantes e dissemelhantes entre

fez-se

paises e/ou grupos de pafses e que essas semel-
hancas ou dissemelhancas sdo explicaveis com base
em determinadas varidveis de natuteza cultural e
influéncia civilizacional entre outras. As empresas,
enquanto residentes ou actuantes nesses espacos,
partilham dessas caracteristicas; (2) um segundo
grupo de teorias, donde se destacam as teotias posi-
tiva da contabilidade, da agéncia e da legitimacio
fornecem um conjunto de argumentos diferentes
para as praticas de divulgacdo de informacio pelas
empresas, designadamente a inexisténcia de um
mercado perfeito de informacio (a posse da infor-
magao ¢ assimétrica) e que as decisGes sobre ceder
informacido tém uma base racional e econdémica
nomeadamente nas condi¢bes em que se nego-
ceiam 0s contractos.

Sob a teoria positiva da contabilidade as escolhas
organizacionais sio vistas no contexto de uma
pluralidade de contractos que geram custos. Os
custos dos contractos surgem nas transacgdes de
mercado (colocagdo e transac¢do de obrigacles ¢
acgdes), com a empresa e do processo politico.
Consistem em custos de transac¢ao’ (custos de
intermediagdo), custos de agéncia (de monito-
rizacdo, de compromissos e perdas residuais de
decisGes disfuncionais), custos de informagao (de
estar informado), de renegociacio e de faléncia. Os
contratantes partes
(gestores, empregados) e externas (fornecedores,
clientes e todos aqueles

propriedade)  (WATTS e
1990:135). Nesta perspectiva
numeros contabilisticos siao

referem-se as internas

com direitos de
ZIMMERMAN,
contratual, os
essencialmente
utilizados patra proporcionar informacio a partir da
qual se determinam as prestacGes economicas de
cada contracto.

A teoria da agéncia tem sido um dos mais impor-
tantes paradigmas na literatura contabilistica dos
ultimos vinte anos por incorporar, designada-
mente, os referidos conflitos de interesse entre os
proprietarios e gestores (agente) ou num modelo
pluri-agéncia (stakebolder agency theory), um vasto
leque de outros interessados na empresa, assim
como os mecanismos de incentivos a tesolucio
desses conflitos e sua monitorizacio (LAMBERT,
2001). O foco da teoria da agéncia recai na institui-
¢ao contrato. Decidir quem ¢é o agente numa
relacdo contratual é decidir quem tem mais infor-
magao para o desempenho de uma actividade.

A teoria da legitimidade tem sido invocada para
explicar a divulgagdo empresarial nas areas do
ambiente e social. O contracto social envolve todo
o processo de legitimacio e ¢ derivado do contexto
econémico, politico, legal, ambiental e social.
Através da informacdo, a organizagdo comunica
aos interessados que se estd comportando nos
termos do contracto e que tem a legitimidade para
continuar a operar e sobreviver. A politica de infor-
magdo ¢ ditada pela estratégia seguida. Estas
estratégias sio afectadas e/ou influenciam os
termos do contracto social. Se alguma empresa ndo
estd em paralelo com as aspiragdes sociais, num
dado contexto, ela pode actuar reactivamente
alterando o seu comportamento e informar o
publico dessa mudanga, para manter a credibili-
dade. No entanto as organizagdes podem nio
querer mudar e actuar proactivamente no sentido
de alterar as expectativas sociais, ajustando-as aos
seus padroes.

Nestes termos, o enquadramento tedrico considera
factores de natureza ambiental, organizacional e os
decorrentes das decisdes da gestdo, factores que
justificam semelhangas e diferencas nos comporta-
mentos das empresas quanto a divulgacio de infor-
magao empresarial via internet.

2.2 — VARIAVEIS INDEPENDENTES E DEPEN-
DENTES

A wvariavel dependente a analisar é o nfvel de
informagdo disponibilizado pelas empresas
medida pelo indice de transparéncia ja referido,
subdividido pelas 4areas financeira, nao financeira
e facilidades. Estas areas foram utilizadas para
agrupar as empresas, através de uma andlise de
clusters e tendo em conta as diversas dimensoes de
observacio realizamos a caracterizacdo dos
grupos estratégicos de informacio
Elegemos como variaveis ambientais a nacionali-

on-line.
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dade das empresas, o sector e ser ou nao emitente
de valo-res mobiliarios®.

A nacionalidade ¢ um factor que afecta a divul-
gacio de informacido. DYE (1985) salienta que esta
depende muito do que ¢ exigida pelas entidades de
cada pais. Como as leis e os custos politicos variam
justifica-se uma variedade de comportamentos,
principalmente no que diz respeito a informagio
voluntaria de natureza social e ambiental (MEEK,
et al., 1995). Neste sentido e reforgando o peso da
nacionalidade, BONSON e ESCOBAR (2002:32)
argumentam que apesar de muitas das empresas
utilizadas nos estudos competitem em mercados
globais estas continuam a ser influenciadas pela
cultura (em sentido geral) dos pafses de origem,
pelo que as suas praticas de reporte reflectem as
diferencas nacionais. Virios estudos utilizam a
nacionalidade como factor justificativo de praticas
diferenciadas de reporte, designadmamente
ALLAM e LYMER (2003), BONSON e
ESCOBAR (2002), IASC (1999) MEEK e 4l
(1995) e GRAY (1988) entre outros.

A literatura sugere que empresas do mesmo sector
de actividade terdo praticas similares de divulgacio
de informagdo. Esse postulado baseia-se em
diversos argumentos. Entre eles, a necessidade que
alguns sectores, mais que outros, terem de manter
uma boa imagem publica no sentido de nio despo-
letarem reacgGes adversas das entidade publicas ou
dos seus mercados. Outro argumento decorre das
potenciais desvantagens competitivas (custos de
propriedade) que resultem de divulgacio de dados
sensfveis ¢ que também variam de inddstria para
induastria. VERRECCHIA (1983:191) postula que
empresas
competitivas poderdo encontrar razdes para nao
divulgar informagdes, facto que ndo inibira
empresas de sectores menos competitivos. Por
outro lado CRAVEN e MARSTON (1999:326)
sugerem que as teorias do processo politico e da
sinalizacdo explicam a semelhan¢a de comporta-
mento intra induastrias. As empresas do mesmo
sector tenderdo a comportar-se de modos semel-
hantes para ndo afectar a vulnerabilidade do
mesmo ¢ se alguma ndo se comporta como as
restantes, tal podera ser interpretado como um
mau sinal para o mercado. Inimeros estudos
utilizam esta varidvel, designadamente LOPES e
RODRIGUES (2005), ALVES (2005), BONSON
e ESCOBAR (2002,2004), LARRAN e GINER
(2002), ETTREDGE, ¢ al. (2001), MENEZES
(2001), CRAVEN e MARSTON (1999), MEEK ez
al. (1995) e COOKE (1992) entre outros. Contudo

incluidas em industrias altamente

a compatibilidade dos resultados ¢ prejudicada
pelas diferencas no agrupamento dos sectores.

O pressuposto tedrico que associa a divulgacio de
informacdo ao comportamento do mercado de
capitais, num contexto de livre oferta e procura, ¢ o
da assimetria de informacido. Outro factor de
assimetria ¢ a dispersdo da propriedade do capital
por varios paises. Esta dispersao aumenta a assime-
tria (geografica e temporal) que pode ser reduzida
incrementando a tempestividade e os niveis de
informacdo. Esta questio remete para o papel da
informacio financeira, da sua regulamentacio e
controle, todos eles aspectos importantes no
regular funcionamento do mercado de capitais. As
empresas com grandes necessidades de capital -
aumentos de capital ou colocagio de divida -
procuram Bolsas com elevada liquidez e baixo
custo do capital, criando dificuldades e pressoes
adicionais MEEK e GRAY (1989). O recurso a
esses mercados gera a necessidade de fornecer mais
quantidade de informagao - a requerida pelas enti-
dades reguladoras ¢ a de natureza voluntaria - no
sentido de atrair os potenciais investidores e reduzir
o custo das transac¢des (minimizar o prémio de
risco exigido pelos investidores). Os autores acima
referidos concluiram ainda que as exigéncias da
Bolsa de Valores parecem ser reduzidas quando
comparadas com a pressio competitiva envolvida
na busca de financiamento no mercado de capitais,
criando elevadas necessidades de informacao.

A relacdo entre o nivel de divulgacio de infor-
macio e as suas formas de financiamento é, em
geral, significativa e positiva. Referem-se os
estudos de LOPES e RODRIGUES (2005),
ALVES (2005), MARSTON e POLEI (2004),
DEBRECENY ¢ a/. (2002), LARRAN ¢ GINER
(2002) e AHMED e COURTIS (1999).

As variaveis organizacionais utilizadas foram a
dimensio, rentabilidade (das vendas e do activo),
endividamento (Passivo/Activo) e serem auditadas
por uma das grandes empresas de auditoria (BIG4')
ou ndo. A variavel dimensio foi obtida através da
analise factorial de varidveis usualmente utilizadas
como proxis — Activo, Vendas, Capital Préprio e
Resultados. Da andlise realizada foi extraido um
factor — que denominamos dimensio - que explica
cerca de 82,4% da variancia total dos dados. O teste
de esferidade de Bartlett’s com um p-valor = 0,000
permite-nos concluir que as variaveis sao correla-
cionaveis ¢ a medida KMO (0,742) indica-nos que a
validade da analise factorial é média.
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ENCONTROS CIENTIFICOS

Tabela n.° 1 — Medidas de conformidade da
analise factorial
KMO and Bartlett's Test

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy.
742

Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 4166,566
df 10
Sig. ,000

Tabela n.° 2 — Componentes e matriz de corre-

lagao
Total Variance Explained
Injtial Ei. luac 7 1m: f Qo A | i

Compo % of Cumulativ % of Cumulativ
naont Taotal \ari 2% Tatal \aci: oY

1 4,122 82,439 82,439 4,122 82,439 82,439
2 438 8,760 91,199

3 303 6,062 97,261

4 ,102 2,032 99,294

5 ,035 ;706 | 100,000

FEvtrartinn Mathnd- Princinal Camnnnant Anahreie

Component Matfx

Camnaonant
1
Activo ,934
Vendas ,875
Cap_proprio ,925
Res_liquidos ,898
Res_correntes ,907

Evtrartinn Mathnd: Princinal Camnnanant

a.
1 components extracted.

Como se pode observar no quadro da matriz
dos componentes todas as variaveis estdo forte-
mente correlacionadas com o factor extraido.
Utilizando o algoritmo de particaio CHAID
(Chi-Squared Automatic Interaction Detector) cons-
trufram-se quatro categorias de empresas que
denominadas de Pequenas, Médias, Grandes e
Muito Grandes.

2.2 — GRUPOS ESTRATEGICOS

No sentido de identificar os grupos homogéneos
de empresas, para que cada grupo inclua aquelas
que tém praticas de divulgacio semelhantes
procedeu-se a analise de c/usters, pelo método
hierarquico com a aglomeracdao realizada pelo
método within groups linkage com o objectivo de
obter grupos mais homogéneos. Como medida
de semelhanc¢a foi utilizado o quadrado da
distancia euclidiana aplicada as variaveis originais
dado se encontrarem todas na mesma escala. As
varia-veis utilizadas sdo as que constituem as trés
partes do Indice de transparéncia — facilidades,
financeira e nao financeira. A escolha do nimero
de clusters foi realizada com base no duplo critério

do corte do dendograma e¢ do R2, medida de
percentagem da variabilidade total retida por cada
solucio, interessando encontrar um numetro minimo
de grupos que retenha uma variabilidade significa-
tiva da variabilidade total (MAROCO, 2003:315).
Esta variabilidade foi calculada dividindo a Soma de
Quadrados dos Clusters (SQC) pela Soma de
Quadrados dos Totais (SQT). Os calculos foram
realizados com o auxilio da ANOVA para os
diversos clusters. Obtiveram-se os seguintes resul-
tados, resumidos na tabela seguinte:

Tabela n.° 3 — N° de clusters e R2

o

cll\lu‘stgis R
2 0,712
3 0,754
4 0,794
5 0,805
6 0,844

Considerando que aproximadamente 80% ja repre-
senta uma percentagem significativa da variabilidade
total, retivemos quatro grupos cujos scores em cada
uma das varidveis estd representado na tabela
seguinte. Os testes apresentados realizados levam a
rejeicdo da igualdade das médias das varidveis nos
ciusters.  Segundo PESTANA e GAGEIRO
(2003:567) o Traco de Pillais (F=128,102;
sig.=0.000) ¢ robusto a violagoes ligeiras da norma-
lidade e da igualdade na matriz de varidncias/cova-
ridncias pelo que consideramos validada a diferenga
entre os grupos escolhidos. Paralelamente foi reali-
zado o teste de Kruskal Wallis que confirma a afir-
macio anterior. Contrastando os grupos com o
indice de transparéncia verifica-se uma clara diferen-
ciagdo entre os custers A, B e C, apresentando este
uma média estatisticamente semelhante ao grupo D.

Tabela n.° 4 - Clysters
GRUPOS

A B (4 D

N° de empresas 96 67 54 288

Informacio

Organizagdo e ambiente | 0,50 | 0,24 | 0,18 | 0,18

Financeira [ 0,95 | 097 | 0,44 | 0,18

Facilidades | 0,51 | 0,33 | 0,28 | 0,30

I:‘ = Semelhantes estatisticamente (5%)

| indice de transparéncia

[ 46.3%

27,9%

12,6%

12,0%

Cada grupo apresenta um conjunto de caracteris-
ticas proprias, obtidas através de tabelas de
contingéncia e do teste de Turkey. Nas referidas
tabelas foram retidos os casos cujos residuos ajus-

tados apresentassem um valor >1,96, como indi-
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cador de associagdo entre variaveis (PESTANA e
GAGEIRO, 2003:212). A tabela seguinte reune
para cada grupo os tracos principais, que associ-
ados aos correspondentes niveis de divulgacio,
permite considerar a existéncia de grupos diferen-
ciados no ponto de vista da sua constituicdo e
politicas de divulgacio. Como se pode constatart, o
grupo A (com 96 empresas e o de maior indice de
transparéncia média — Tabela n.° 2) é o que apre-
senta mais informagdo nos temas sobre a organi-
zacao, ambiente e social e dota o website com maior
numero de ferramentas que facilitam a sua
utiliza¢do. Tem o maior peso das empresas multi-
nacionais (americanas, holandesas, alemas e
francesas) de grande dimensio, cotadas em pracas
estrangeiras (¢ em multibolsas), auditadas pelas
BIG4 e cujos sifes muitas vezes nao incluem a
lingua portuguesa como op¢do, mas em contra-
partida disponibilizam cinco ou mais linguas de
expressdo. Nio se distingue do grupo B em termos
de disponibilizacio de informacdo financeira
(quantidade), no entanto é neste grupo A que é
mais frequente encontrar as Demonstra¢Ses
Financeiras (Balanco, DR, Mapa de Fluxos de
Tesouraria) em documentos independente do
Relatério e Contas e nalguns casos em Excel
Exceptuando as telecomunicagdes, sdo os sectores
industriais os mais representativos. Apresentam
niveis baixos de endividamento e altos de rentabi-
lidade. O conteudo dos sites do grupo A inclui quer
dados financeiros quer sobre a administracdo, o
governo da sociedade e matérias ambientais. Utiliza
o GRI como referéncia na elaboracao dos
relatérios de sustentabilidade e tem um elevado
nivel de certificagio ambiental. As politicas de
comunicac¢dao do grupo A sido aquelas que mais se
aproximam de um conceito de stkeholder como
utilizador da informacio. O grupo B (67 empresas)
partilha algumas das caracteristicas do A. Destacam-se

Tabela n.° 5 — Grupos e contetido dos websites

as cotadas portuguesas ou numa bolsa estrangeira.
As empresas deste grupo tém um nivel de infor-
ma¢do nao financeira superior aos grupos
seguintes. I um grupo misto em termos da
dimensdo das empresas, pois é constituido quer
por muito grande quer por pequenas (pequenas
dentro do universo de grandes). Os sectores mais
representados sio o da Electricidade, Agua e Gas e
actividade na servicos, desporto
(Sociedades Desportivas) e
Comunica¢io. E um grupo em que dominam as
empresas portuguesas, ¢ a informacgao nao finan-
ceira restringe-se aquela sobre a administracdo ¢ o
governo das sociedades. Tem uma politica de
informagdo dirigida a um espectro de utilizadores
mais restrito que o do grupo A, notando-se uma
orientagao especifica para o accionista e investidor.

area dos
Andnimas

Os grupos com menores {ndices de informacao
geral sio o C e D com respectivamente 54 ¢ 288
empresas. Nao existe diferenca estatistica nos seus
niveis de divulgacio global mas distinguem-se na
informagdo financeira disponibilizada, dado que
enquanto o grupo C faculta esta informagao de
forma reduzida, no grupo D as empresas ou nio
facultam ou fazem-no da forma reduzida. Outros
aspectos distinguem o grupo C do D, este na escala
inferior de divulgacio, se ndo considerarmos as
empresas sem website: (1) Os sites da D ndo incluem
lingua, estrangeira; (2) sdo os que mais apresentam
certificacdo de qualidades (3) maioritariamente sao
grandes empresas. O grupo C ¢ constituido por
muito grandes e pequenas empresas dos sectores
dos Servicos, Transportes e Construcio e embora
ndo de forma significativa é o sector onde surgem
proporcionalmente mais empresas com venda ozn-
tine. O D tem uma presenca significativa de
empresas do Comércio, Material Eléctrico e
Metalomecanica.

Variaveis / Grupos A B C D (CONBUHEEY (ETET A B £ v
Lingua de comunicacio
Situacio face ao mercado de capitais Portuguesa VA 4 J
Naio registada J J Estrangeira
Lisboa J J Sem VA4
Praca estrangeira N N Uma J
Multibolsas J 5 ou mais J
Sociedade de auditoria Informacio financeira
BIG J Sem v
Nao BIG J Reduzida J J
Dimensao Completa J J
Balango; DR; Cash
Muito grande J J J Flow v
Relatorios semest. e
Grande J trimestrais NG NG

N
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o
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Média Relatério auditor J J
Pequena J J Link Investidor J VA
Sectores de actividade Governo da sociedade
Informagao
Equipamento de transporte J administragdo J J
Produtos farmacéuticos J Recursos humanos J
Telecomunicagdes J Responsabilidade social J
Electricidade, Agua e Gas J Governo da sociedade J J
Celulose ¢ Papel v J Etica J
Minerais metalicos € ndo met. > Estratégia N
Comunicagio N Ambiente
Desporto J Certificagdes
Servigos J J Qualidade J
Transportes e comunicagio N Ambiente N
Constru¢io J GRI J
Comércio J Ambiente v
Material eléctrico de precisdo J Sustentabilidade v
Metalomecanica e metal. base J Comunicacio
Agro-industrias Mail-list J J
Distribui¢do alimentar Excel/Video N
Distribui¢do combustiveis Data de actualiza¢do J
Endividamento / custo da divida Venda on-line »
Endivid. Baixo v Sugestdes >
Endivid. Alto J
Rentabilidade
Vendas | v A v Vv
Activo| v A | VV
Pais de origem
Portugal v Vv
Alemanha v
EUA J
Franga J
Holanda J
Simbolos: - caracteristica significativa A —mais elevado(a) 'V - mais baixo(a) P>- representativo mas ndo

significativo

Consideramos que, apesar de niao se detectarem
diferencas muito profundas entre estes dois
grupos, eles fazem a utilizacdo da znternet em dois
estadios diferentes. O grupo D tem uma atitude
pre-sencial, utiliza os websites com conteudos gerais
sobre a sua actividade, produtos e servicos, numa
logica de montra ou cartio de visita. Pode incluir
alguma informacao financeira como complemento
da sua imagem. O grupo C ao incluir mais infor-
macido financeira, embora de forma reduzida,
dirigir-se-a a publicos mais especificos, onde estes
elementos sdo indicadores importantes de desem-
penho, capacidade econémica e financeira e credi-
bilidade. A ja referida presenca do e-comércio leva-nos
a caracterizar este grupo num nivel seguinte do D
em termos de uma utilizacdo da infernet mais
integrada nas politicas de comunicagio empresarial
com objectivos especificos de natureza comercial.

3 - CONCLUSOES

O estudo permitiu-nos identificar quatro grupos
de empresas com praticas de utilizacao diferen-
ciadas dos seus websites. A luz da nossa proposta
constata-se que sdo os grupos A ¢ B que se
distinguem pela riqueza dos contetdos, enquanto

0s outros grupos (empresas nao cotadas) fazem da
presenca na znfernet uma proposta mais modesta
com incidéncia na promog¢iao e venda dos seus
produtos/servigos, ou apenas numa logica presencial.

O grupo A, fortemente marcado pela presenca de
empresas cotadas e de nacionalidade estrangeira, é
aquele que se aproxima do conceito de responsabili-
dade social, tendo em conta a informacio de
natureza social e ambiental que disponibiliza, assim
como o rigor dos relatérios que na sua maioria
seguem o padrio do GRI. Os seus destinatarios
transcendem os tradicionais utilizadores da infor-
magao financeira, numa pratica que se insere na
preocupacio de sensibilizar os governos, os grupos
de opinido nas areas ambiental e social, numa
estratégia de legitimacdo social da sua actividade,
em termos gerais.

As empresas do grupo B agem de uma forma mais
orientada para as solicitagoes do mercado de capi-
tais, divulgando informacio de cariz financeiro e
sobre a administragdo e governo das sociedades, na
perspectiva utilitarista tradicional. Este grupo
integra as empresas cotadas portuguesas, relevando
que a nacionalidade, interpretada nas diversas
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dimensoes, é uma variavel explicativa na quanti-
dade de informacio disponibilizada. Neste caso, as
empresas portuguesas destacam-se negativamente
nas preocupacoes de natureza ambiental e social.

Conclui-se que as empresas sao sensiveis ao seu
contexto nacional, mercado de capitais e sectorial
que influenciam significativamente as suas opgoes
no que concerne ao volume e tipo de informacio
que divulgam nos seus websites. O alargamento da
base informativa joga-se num quadro de obrigato-
riedade e de voluntarismo. A divulgagio voluntaria
de informagdo destina-se a sensibilizar publicos
diversos, que de qualquer forma podem poér
entraves a actividade das empresas. A divulgagio
de praticas amigas do ambiente e dos contributos
para a sociedade fazem parte dessas estratégias de
legitimagdo. Neste sentido estas praticas também
sdo consequéncia da pressdo legal e social que ¢é
petcepcionada em cada contexto em particular, rele-
vando a sensibilidade que os diferentes povos tém
sobre estas matérias.

Notas

1- A preocupagio face as caracteristicas qualitativas da infor-
magio foi pela primeira vez expressa em 1966 pela American
Accounting Association , através do “A Statement of Basic
Accounting Theory”, conhecido pela sigla ASOBAT.

2- Ponto 3 - Caracteristicas da Informacio Financeira, sub-
ponto 3.1 - Objectivos.

3- J. ARGENTI (1997); Stakeholders: The Case Against; Long
Range Plane; Vol. 30 (3) 446-449.

4- Varidveis circunstanciais sio condi¢oes da envolvente ambi-
ental que variam entre empresas e que as influenciam.

5- Os custos de transaccio resultam dos esforcos empreen-
didos para realizar as operagbes econdémicas e incorporam os
custos de pesquisa, negociagio e legais.

6- Em muitos estudos as varidveis sector e Bolsa sio consideradas
varidveis organizacionais. Esta classificacdo depende, segundo
o nosso ponto de vista, do enfoque do investigador: se ¢é
valorizado o atributo da empresa ou as condi¢oes ambientais
especificas em que ela se move.

7- Referimo-nos a PricewaterbonseCogpers, Deloitte, Ernst &
Young ¢ KPMG.
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