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RESUMO

Os grandes desenvolvimentos da ltima década nas tecnologias de informagao e de comunicagao
alteraram por completo os fluxos de informagao, assim como a nogdo de tempo e de espago. A
Internet estd a alterar a politica informativa das empresas em todo o mundo. Praticamente em
todos os paises desenvolvidos as empresas estdo a utilizar, em maior ou menor escala, a Internet
como meio de divulgagdo universal da sua informagdo financeira. No presente trabalho ¢
apresentado um estudo empirico com o objectivo de analisar a situacdo actual do relato
financeiro via Internet em Portugal, investigando a tendéncia das 250 empresas portuguesas,
mais rentaveis, no que se refere a organizagdo e a informacgdo. Apds observacdo e analise
aprofundada dos websites das referidas empresas, no ano de 2002, constatou-se que: 119
empresas (48%) apresentavam pagina na Internet. No que respeita a divulgacdo da informagao
financeira, verificou-se que do total destas 119 empresas, apenas 51 delas (43%), divulgam
algum tipo desta informacao nos seus websites.
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ABSTRACT

In the last decade, the advances in communication and information technologies dramatically
changed the information flow and our notions of time and space. The Internet has been changing
the information policy of companies world-wide. Basically in all developed countries,
companies are increasingly using the Internet to provide their financial information. This
research presents an empirical study aiming to analyze the organization and information
provided on the financial report of the 250 most profitable companies in Portugal, particularly
their financial statements published on the Internet. After the observation and in-depth analysis
of the websites of the above-mentioned companies, for the year 2002, it was concluded that 119
companies (48%) had a webpage on the internet. In what concerns the disclosure of financial
information, only 51 (43%) out of the 119 companies had some kind of financial information
stated on their websites.
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1 INTRODUCAO

O inicio do século XXI caracteriza-se pela aplicagdo e desenvolvimento de
importantes avangos tecnoldgicos em matéria de processamento, distribuicdo e
transmissdo da informacdo que contribuiram para o nascimento e extensdao da chamada
“Sociedade da Informagéo”.

A digitalizagdo da informagdo aliada a utilizacdo da Internet como meio da sua
difusdo esta a transformar a nossa sociedade a todos os niveis, nomeadamente a nivel
cultural, econémico, comercial, politico e social.

O aparecimento da Internet, do correio electronico e das novas linguagens
informdticas contribuiram para a democratizacdo do relatorio financeiro electronico.

A interactividade que permite este meio de comunicacdo, as ferramentas
multimédia que facilitam a sua compreensao, o seu processamento e a sua distribuigao,
para além da facilidade no acesso de um volume de informagao, até agora impensavel e
a um custo reduzido, sdo algumas das suas principais vantagens.

Devido a todas estas transformagdes, surge de imediato a necessidade de uma
analise aprofundada das principais conseqiiéncias que este novo meio de comunicagao
implica no processo da divulga¢do da informacao financeira.

A estrutura do presente trabalho divide-se em duas partes.

No que diz respeito a primeira, faz-se uma breve abordagem relativa as rapidas e
grandes alteracdes na sociedade actual decorrentes da revolugdo tecnologica,
nomeadamente nas organizacdes. Faz-se ainda, referéncia a designada Era da
Informacao em que actualmente vivemos e ao impacto na actualidade da Internet como
principal meio de comunicacdo da divulgacdo da informagdo financeira, bem como as
suas principais vantagens e inconvenientes.

Na segunda parte sdo apresentados os resultados do estudo empirico aplicado as
250 empresas mais rentaveis em Portugal no ano de 2002, fazendo-se inicialmente uma
analise de caracter descritivo, onde se analisam os websites em termos quer gerais, quer
relativos a informacgdo financeira, quer ainda no que respeita a informagdo ndo
financeira, de seguida sdo apresentados os resultados do conjunto de hipoteses
formuladas através da aplicacdo de testes nao paramétricos.

2 OBJECTIVO

Em conseqiiéncia, o seu principal objectivo consiste em relacionar as novas
tecnologias de informagdo e comunicagdo, com o propdsito de analisar quais as
implicagdes da utilizacdo da Internet como meio de difusdo e em que medida as
empresas portuguesas a utilizam como meio de comunicagdo mais adequado para
divulgar a sua informagdo financeira. Para tal, partiu-se da elaboracdo de um estudo
empirico aplicado as 250 empresas mais rentaveis em Portugal.

3 JUSTIFICACAO DO TEMA

A existéncia de poucos estudos e artigos publicados em Portugal, a relevancia, o
interesse e principalmente a actualidade desta temdtica aliada a curiosidade sobre a
situagdo actual em Portugal foram as principais razdes motivadoras para a elaboragdo
deste trabalho.

Assim, este poderd servir de ponto de referéncia para uma comparacdo de
futuros estudos de investigacdo e de determinagdo relativamente a sua evolugdo acerca
desta nova forma de relato financeiro.
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4 O IMPACTO DA INTERNET NA DIVULGACAO DA INFORMACAO
FINANCEIRA DAS EMPRESAS

As tecnologias de informagdo representam nos dias de hoje um novo paradigma
de criagdo de riqueza, substituindo o paradigma industrial, sendo imprescindivel na
condugdo dos negodcios cada vez mais complexos.

Segundo Lymer (1999), um elemento fundamental responsavel por tais
mudangas nas tecnologias foi o desenvolvimento e melhoramento das infra-estruturas
das comunicagdes de computador para computador, como seja, o desenvolvimento da
Internet. Esta expande as possibilidades para a gestdo de informagdo e oferece novas
formas de agir e comercializar divulga de forma mais flexivel a informacao,
ultrapassando as limitagdes impostas pelo modelo convencional.

A “tempestade” existente no desenvolvimento das tecnologias de informagao,
fez com que a gestdo da informacdo se tenha tornado uma actividade fulcral para o
sucesso de qualquer organizagao.

Assim, o desenvolvimento global das tecnologias de comunicacdo deve-se
essencialmente a ligagdo das tecnologias de informagao e das telecomunicagdes e a sua
notavel evolucdo esta focalizada nos grandes e rapidos avangos ocorridos nestas areas a
nivel mundial, bem como, pela crescente necessidade do mundo dos negodcios em obter
informagdo de grande qualidade no mais curto espago de tempo. Tal avango teve um
papel primordial nos fluxos de capital, de producao e marketing.

Inicialmente as empresas comecgaram por utilizar a Internet para efeitos de
publicidade dos seus produtos e/ou servicos e outras informagdes de caracter geral.
Posteriormente, a sua utilizacdo passou rapidamente para todas as areas,
designadamente na divulgacao e troca de informacao financeira.

O relato financeiro electronico ¢ resultado de uma evolugdo inequivoca,
respondendo as necessidades e dificuldades sentidas, quer pelos utilizadores, quer pelas
proprias empresas, permitindo: reduzir o custo e tempo na divulgagdo da informacao;
comunicar com um maior numero de utilizadores e potenciais investidores; ultrapassar
as limitacdes do relato tradicional; aumentar a quantidade e tipo de informagdo a
divulgar.

Esta nova forma de divulgacao voluntaria da informagao financeira por parte das
empresas, tem grandes vantagens, nomeadamente:

Informacao a baixo custo - As empresas através da divulgacdo das informacdes
financeiras via Internet podem eventualmente eliminar custos, de forma substancial, de
impressao e de distribui¢do, deixando esses mesmos custos de serem considerados como
um grande impedimento a propagacao da informagao.

Hoje, qualquer pessoa apenas com um computador e um “modem” pode aceder
a Internet e obter facilmente informacdo a grande velocidade e a baixo custo, o custo de
uma chamada telefonica normal, informag¢do que antes apenas estava disponivel para
um grupo muito restrito de pessoas.

Segundo o estudo, realizado pelo FASB (2000), a Internet tem sido
imprescindivel e preponderante para a expansdo da quantidade de informacao
disponivel para os utilizadores em geral, visto o custo da obtencdo desta informagdo ser
baixo ou até mesmo nulo;

Informagdo mais atempada — Outra das grandes vantagens para a utilizacdo da
Internet como meio de divulgacdo da informagdo, é a possibilidade que esta permite no
acesso a informacdo de uma forma mais atempada e freqiiente, originando uma maior
eficiéncia nos mercados de capitais.
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Para Rodrigues e Menezes (2001a) acredita-se também que a Internet conduzird
o relato financeiro de ciclos anuais ¢ semestrais para o relato em tempo real. Contudo,
neste momento tal ndo acontece dado que se continua a oferecer o mesmo tipo de
informagao, por vezes insuficiente.

Assim, para que esta vantagem se venha a concretizar terd que se resolver
problemas a nivel pratico e legal, nomeadamente, a integracdo da informagdo corrente
com a informacgdo previamente apresentada sem que para isso a empresa incorra em
custos significativos e problemas legais.

Os utilizadores da informacdo financeira podem aceder de forma continua,
comoda e nos locais e as horas que quiserem as demonstracdes financeiras e/ou aos
documentos de prestagdes das contas, sem terem a necessidade de se deslocarem.

A capacidade da informagdo ser mais atempada e mais relevante originard uma
maior eficiéncia aos mercados de capitais, traduzindo-se numa maior eficiéncia de
custos e rapidez quer por parte dos investidores, quer por parte dos mercados
financeiros (O’KELLY, 2000);

Informagao mais completa — Existe uma grande expectativa que a informagao
financeira que consta na Internet venha a ser mais completa do que o “Relatorio e
Contas” em papel, tendo em conta o conjunto de possibilidades que a Internet representa
em termos de propagacdo de informacao.

No entanto, actualmente o que se verifica é que o conteudo da informagao
financeira varia muito de empresa para empresa. Enquanto umas véem na Internet uma
forma de melhorar, expandir e difundir a sua informagdo financeira, outras fornecem
informagdo muito restrita e de forma conveniente.

As potenciais vantagens deste novo relato financeiro estdo inerente uma urgente
Normalizagdo Contabilistica devido a uma necessidade em termos de comparagao,
forma e apresenta¢@o da informacao financeira.

Segundo Gandia (2001) existem diversas vantagens inerentes a difusdo da
informacdo financeira na Internet, ndo obstante existirem também alguns
inconvenientes.

Sdo analisadas de seguida todas as vantagens e inconvenientes de acordo com o
mesmo autor:

Facilita o acesso e incrementa a potencial utilizagdo da informacgdo: A Internet
facilita a todos os utilizadores o acesso facil e simultdneo e a baixo custo de todas as
informagdes divulgadas pelas empresas, realcando a condigdo de ‘“bem-publico”,
verificado pela primeira vez na historia;

Permite divulgar informagdo “on-line”’: Historicamente, a falta de oportunidade
na publicacdo da informagdo financeira era uma das maiores criticas por parte dos
utilizadores. O aparecimento e desenvolvimento da Internet veio permitir superar essa
critica visto que, actualmente as empresas podem estabelecer um canal de comunicacao
continuo e capaz de informar em tempo real, relativamente a qualquer acontecimento
que afecte a sua vida econoémica e social.

Este canal de comunicagdo facilita o acesso “passivo” aos dados financeiros
divulgados pelas empresas, permitindo, também, que os investidores adoptem uma
postura mais exigente e recebam informagdo em funcdo dos seus interesses e
preferéncias, por exemplo, através de correio electronico;

Flexibiliza o conteudo da informagao financeira: Através da Internet as empresas
podem modificar a estrutura rigida com que apresentam actualmente as suas
demonstragodes financeiras.
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Incrementa o volume da informagdo disponivel: A rede facilita a criacdo de
bases de dados que sdo acessiveis pelos diferentes formatos e que completam a visdo
historica sobre a evolucdo dos negdcios para os potenciais utilizadores da informacao
financeira.

A Internet oferece multiplas possibilidades para comunicar de forma versatil e
interactiva dados que ndo sdo divulgados, ou sao divulgados mas de forma insuficiente,
nas demonstracdes financeiras tradicionais.

Nao obstante, e perante todas as vantagens mencionadas, existem determinados
riscos e restri¢des que ndo devem ser minimizados, visto poderem depreciar a utilidade
que a Internet pressupdem. Nestas situagdes, os Organismos Reguladores, como
resultado da sua preocupacgao, tendem a incorporar mecanismos correctores para que as
novas tecnologias de informagao ndo sejam utilizadas como uma desculpa que justifique
determinados comportamentos ndo desejaveis (GANDIA, 2001).

Entre os principais riscos o autor destaca os seguintes:

O acesso em iguais condi¢des da informacao: De nada serviria a este canal de
comunicagdo se nao existisse um acesso equitativo da informacao financeira para todos
os potenciais utilizadores. A discriminag@o no seu acesso poderia estar ligada a questdes
tecnologicas, por exemplo, dificuldades para aceder a rede e a questdes sécio —
econOmicas, nomeadamente, restricdes ao acesso da informacdo para grupos de
utilizadores concretos;

A verificagdo e fiabilidade da informagdo divulgada: As empresas ou
instituicdes que utilizam este meio para divulgar a informacdo financeira devem zelar
pela certeza dos dados que difundem, caso contrario, os utilizadores podem assumir
como fiaveis informagdes que ndo o sdo, podendo, consequentemente, induzi-los a
tomar decisoes erradas;

A responsabilidade pela informacdo financeira difundida: Como corolario do
risco anterior, ¢ importante determinar quais sdo € quem deveria assumir as
responsabilidades associadas a divulga¢do da informagao financeira indevida;

A sobrecarga de informacdo: Os utilizadores t€ém acesso a volumes crescentes de
informacdo, ndo significando isto, necessariamente, que estdo mais e melhor
informados, devendo portanto utilizarem instrumentos concretos que permitam filtrar
apenas os dados relevantes.

O admirdvel aumento na capacidade, velocidade de transmitir e processar a
informagdo electronica, transformou a estrutura da industria de investimento financeiro
de fornecedores de servigos integrados, dominante no mercado local, numa rede de
consultores especializados, processadores e intermediarios numa operacdo de risco
numa escala global.

Podemos assim afirmar que apesar da Internet estar a proporcionar aos seus
utilizadores um acesso sem precedentes a nivel da informacgdo financeira, a verdade ¢
que existem muitos riscos associados da informacao perder fiabilidade.

Este novo relato financeiro estd em permanente desenvolvimento, porém, esta
limitado pelas mesmas normas e regulamentos que se aplicam a divulgacdo da
informagdo financeira tradicional.

Grande parte das empresas que operam na Internet adoptaram praticas indcuas
na publicacdo da informagdo, detectam-se porém praticas que representam potenciais
riscos para as empresas emissoras ¢ que dependem da legislagao de cada pais.

Segundo Gomez (2002), dentro dessas praticas sdo comuns as seguintes:
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Informacdo de analistas: Um dos riscos legais mais importantes deriva da
existéncia de ligagao das paginas da Web da empresa com paginas de analistas.

Nos Estados Unidos, os tribunais podem declarar uma empresa como
responsavel directa pelas declaragdes falsas realizadas pelos analistas, que essa mesma
empresa adopte como sendo suas para divulgacao ao publico.

Por sua vez, a Securities and Exchange Comission (SEC) considera as ligagoes
com as paginas de analistas uma transmissao de informacdo, feita directamente como se
da propria empresas se tratasse.

O risco incrementa-se se a empresa incluir apenas uma lista parcial de analistas,
ou seja, apenas aqueles que lhes fagam comentarios favoraveis.

A falta de adverténcia no sentido que o utilizador esta fora da pagina da
empresa, pode responsabilizar a propria empresa pelo contetido da informagdo de todas
as paginas com que esta tem ligagdo;

Extractos de contas anuais: Algumas empresas colocam nas suas paginas da
Internet informacdo financeira que omite alguns documentos importantes relativos a
verdadeira situagdo da empresa e as respectivas notas, contrariando tal pratica, os
Principios de Contabilidade Geralmente Aceites (PCGA), que requerem que as referidas
notas acompanhem esses documentos.

As notas revelam informagdo com o objectivo de ampliar, explicar e comentar a
informacdo contida nas demonstracdes financeiras, sendo necessarias para a sua
correcta compreensdo e interpretacdo, podendo, consequentemente, a apresentacdo
incompleta das demonstracdes financeiras pressupor uma omissao de dados relevantes e
ndo oferecer uma imagem fiel da real situacdo da empresa.

Desta forma, os utilizadores podem ser induzidos inequivocamente que estdo
perante demonstragées financeiras que cumprem os Principios de Contabilidade
Geralmente Aceites (PCGA) e que contém informacao completa;

Informacao auditada e ndo auditada: Em algumas empresas, ¢ dificil distinguir
entre a informacao que ¢ auditada e a ndo auditada, quando o utilizador se move desde a
pagina que contém a informagao financeira com outras paginas que contém comentarios
da administracdo e de analistas, graficos, outras informagdes sobre a empresa e
tradugdes de outros idiomas. Nestes casos, o utilizador pode “pensar” que toda a
informacao que esta a analisar foi submetida a uma auditoria;

Actualizacdo de informagdo: Alguns tribunais dos Estados Unidos estabeleceram
a obrigatoriedade em actualizar a informa¢do difundida pela empresa, existindo um
dever de corrigir a informagdo difundida, sempre que possivel, para esta ndo se
converter em informagao enganosa, podendo deste modo os intervenientes no mercado
confiar razoavelmente na informagdo. A obrigagdo de actualizacdo da informacgao
incrementa a necessidade, por parte das empresas, em rever periodicamente as suas
paginas.

Uma possivel solucdo seria segregar a informacdo antiga e potencialmente
antiquada num arquivo separado, indicando apenas o seu interesse historico;

Informacdo sobre os produtos da empresa: As empresas também divulgam
informagdo sobre os produtos e/ou servigos que comercializam.

O risco centra-se na informacdo antiquada ou que tenha um carécter preditivo,
sendo necessario acompanhar a informagdo e as suas correspondentes declaracdes de
adverténcia.

No caso da empresa revelar informacodes, € se estas nao se ajustarem a realidade,
a empresa pode ser acusada de prestar declaragdes falsas;
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Possibilidade de alterar a informacgdo: A falta de seguranga pode propiciar a que
piratas informaticos modifiquem a informacdo financeira incluida na pagina da
empresa.

O risco legal pode derivar dessa alteragdo, assim, qualquer falha no sistema de
seguranca da pagina, a empresa podera ser considerada como negligente.

Em muitos casos, as contas anuais da empresa sdo incluidas num arquivo
separado, por exemplo, em formato PDF, que permite a descarga e a impressdo dos
documentos exactamente iguais ao formato impresso. Tratando-se de uma copia
completa dos documentos impressos, o risco de modificacdo dos documentos ¢ igual ao
do formato impresso.

Os documentos financeiros auditados estdo claramente identificados. No
entanto, a informacdo financeira pode ser apresentada utilizando outras tecnologias,
como por exemplo, através do formato HTML, que permite a modificagdo dos
documentos financeiros para a sua analise. Essa possibilidade incrementa as dfividas se
esta informagao € a mesma que consta no formato impresso dos documentos financeiros
e sobre se as contas, foram modificadas depois de auditadas;

Informacdo em tempo real: A informagdo em tempo real proporcionada pela
tecnologia actual permite fornecer mais dados aos utilizadores, mas ndo
necessariamente mais informacao.

Os Principios da Contabilidade Geralmente Aceites (PCGA) exigem um
tratamento da informagdo em estado bruto para ser transformada em informagéo
financeira compreensivel, devendo portanto, ser ponderados os efeitos para os
utilizadores em disporem de informag@o mais oportuna, mas menos consistente;

Informacao interactiva: Algumas empresas proporcionam aos seus utilizadores,
além da informacao financeira, os instrumentos necessarios para determinar qual seria a
situagdo da empresa perante diferentes cenarios, que podem ser considerados
previsionais, com as consequéncias legais que esta possibilidade pode ter para a
empresa;

Inclusdo de informagdo previsional: Este tipo de informacdo deve ser
acompanhada de uma declaracdo de adverténcia que identifique os factores que podem
influenciar os resultados, devendo ser a informagao financeira previsional da empresa
acompanhada por uma relagdo de riscos relevantes que podem afectar a sua situacdo em
particular.

5 ESTUDO EMPIRICO

No nosso pais, o estudo da divulgagdo da informacao financeira na Internet tem
sido alvo de pouca atencdo, quer por parte dos académicos, quer por parte dos
Organismos Reguladores. Com excep¢cdo da CVMC, mais nenhuma entidade, até ao
momento, fez qualquer apreciagdo sobre o assunto em epigrafe (MENEZES, 2002).

Em Portugal apenas se conhecem os estudos realizados por Rodrigues e
Menezes em 2000 e Silva e Quaresma em 2001, ndo se conhecendo outros estudos que
descrevam ou tentem avaliar as causas subjacentes ao desenvolvimento desta nova
forma de relato financeiro.

Para confirmar a pertinéncia da informacao financeira na Era em que vivemos,
no que respeita ao tipo de documentos que se elaboram, divulgam e procuram através
do meio mais moderno, a Internet, elaborou-se um estudo empirico, baseado, por um
lado, na observagdo e analise dos websites das 250 empresas mais rentaveis, em
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Portugal, no ano 2002, e por outro, na aplicacdo posterior de um questiondrio a essas
mesmas empresas.

O estudo a seguir apresentado tem como grande objectivo dar a conhecer e
tentar compreender, avaliando as causas que lhes estdo subjacentes, o estado actual da
divulgacdo da informacdo financeira via Internet, por parte das referidas empresas e
consequentemente em Portugal.

Desta forma, serd possivel perspectivar o futuro, tracar cendrios e fazer uma
reflex@o sobre as medidas a tomar para uma evolucdo desejavel, no que diz respeito a
esta matéria, nos proximos anos.

A existéncia de poucos estudos e artigos publicados em Portugal, a relevancia, o
interesse e principalmente a actualidade desta tematica, aliada a curiosidade sobre a
situagdo actual em Portugal, foram as principais razdes motivadoras da elaboracdo do
presente trabalho. Este servira de ponto de referéncia para uma comparacao de futuros
estudos e de determinagdo, relativamente a sua evolucdo, no que respeita a esta nova
forma de relato financeiro.

A sua estrutura divide-se em quatro partes distintas, justificando-se os
objectivos, a metodologia e a caracterizagdo da amostra utilizada nas primeiras duas;
nas duas ultimas partes, elabora-se o estudo propriamente dito, analisando-se os dados
para posteriormente se apresentarem os resultados obtidos.

Assim, inicialmente faz-se uma analise de caracter descritivo, onde se analisam
os websites em termos quer gerais, quer relativos a informacao financeira, quer ainda no
que respeita a informacdo nao financeira.

Posteriormente, ¢ no sentido de ajuizar das razdes subjacentes a op¢do da
empresa em dispor ou ndo de website, e, em divulgar informagdo financeira
(MENEZES, 2002), definimos um conjunto de hipodteses a verificar através de testes
ndo paramétricos.

5.1 Objectivos, metodologia e amostra

O objectivo principal deste estudo consiste em determinar em que medida e de
que forma as 250 empresas portuguesas com maior rentabilidade, nas suas contas de
2002, utilizam a Internet como meio de divulgagdo da informacao financeira.

O interesse ndo se centra apenas na disponibilizagdo de um website, mas
também a quantidade e qualidade da informagao financeira que nele divulgam.

Segundo Marston e Leow, (1998) uma razido fundamental na escolha da amostra
prende-se com o facto destas empresas serem consideradas tendencialmente grandes
empresas, pelo que, e em comparacdo com as pequenas empresas, a probabilidade de
divulgarem informagao financeira na Internet ¢ muito maior.

Por sua vez, Rodrigues e Menezes (2001b), escolheram para amostra do seu
estudo empirico as empresas cotadas no Mercado Continuo ¢ Segundo Mercado da
BVLP, apontando como, uma outra razao que pesa na escolha prende-se com o facto de,
tratando-se de empresas cotadas, a necessidade de comunicagdo com os investidores faz
com que haja um processo permanente de divulgacdo financeira.

Também para Jorge e Inchausti (2001) existe uma tendéncia para que as
empresas com maior rendibilidade financeira divulguem de forma voluntaria detalhada,
uma maior quantidade de informacgao através da Internet fazendo com que se verifique
uma melhoria na imagem da empresa, através do reforgco da sua posicdo de mercado e
da sua remuneragao.
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Em linha com os trabalhos anteriormente descritos, escolheu-se como amostra
para o presente estudo o conjunto das 250 empresas mais rentdveis a actuarem em
Portugal, tendo como principal objectivo avaliar e comprovar se estas utilizam a
Internet como meio de divulga¢do da sua informagao financeira.

Tendo em conta que a rentabilidade ¢ um dos critérios de maior interesse na
analise empresarial, j& que a remuneragdo dos capitais investidos ¢ uma prioridade da
gestdo (JORNAL de NOTICIAS, 2003), consideramos interessante o referido conjunto
de empresas.

Os dados da amostra foram extraidos de uma publicacdo do Jornal de Noticias
em Novembro de 2003, na qual apareciam ordenadas as 1000 maiores empresas em
termos de rentabilidade dos capitais proprios. Existiram empresas que, ou por ndo
fornecerem dados do exercicio de 2002, ou por facultarem elementos incompletos,
foram excluidas da lista.

O presente estudo tem por base uma observagdo e andlise pormenorizada dos
websites das referidas empresas recorrendo-se, para tal, ao preenchimento de um
questionario. A elaboracao do questionario teve origem propria € teve como principais
preocupacdes a objectividade e ao mesmo tempo conseguir captar todos os dados
essenciais das empresas de forma a alcancar as conclusdes pretendidas.

Além dos motivos apresentados nos estudos empiricos anteriores, a seleccao da
amostra justifica-se ainda porque: em primeiro lugar, sdo as empresas de maior
dimensdo e maior rentabilidade que tém maior probabilidade de divulgarem informagao
financeira na Internet, em segundo lugar, sdo estas que pressupdem a existéncia de um
maior nimero de investidores interessados no contetido da informagdo financeira que
difundem, através deste meio de comunicagdo.

Algumas das referidas empresas estdo também cotadas nas Bolsa de Valores,
pelo que: a sociedade em geral e os investidores em particular procuram ter
conhecimento das demonstra¢des financeiras e dos documentos de prestacdo das contas,
continuadamente; as empresas divulgam, habitualmente, as informagdes financeiras,
quer por sua iniciativa, quer por imposi¢ao legal.

Metodologicamente, procedeu-se da seguinte forma: em primeiro lugar,
elaborou-se um questionario capaz de captar todos os dados, considerados relevantes
das 250 empresas com maior rentabilidade a actuarem em Portugal no ano 2002; de
seguida, consultaram-se todas as paginas web dessas empresas, durante o més de
Janeiro de 2004, com o proposito de se preencher os referidos questionarios; por ltimo,
e mediante a sua analise e tratamento estatistico, obtiveram-se os resultados finais.

O questionario ¢ composto por 12 questdes objectivas, relacionadas com a
divulgacdo da informacao financeira das empresas, na Internet. O mesmo inclui ainda,
inicialmente, questdes relacionadas com uma breve caracterizacdo da empresa,
nomeadamente, o tipo de empresa, a sua localizagdo geografica, a sua forma juridica e o
seu tipo de estrutura. Estes ultimos elementos foram igualmente sujeitos a analise, dada
a sua importancia, para que desta forma se conhega melhor as referidas empresas.

5.2 Analise Descritiva

Os trabalhos comprovam a importancia da informacdo financeira na comunidade
em geral e nas organizagdes.

Essas informacgdes serdo tanto mais uteis ao processo de tomada de decisdo,
quanto maior for: a comodidade de aceder em qualquer local, a qualquer hora ¢ as vezes
que se pretender, através das novas tecnologias de informagdo e da comunicagdo as
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informagdes financeiras; a credibilidade na aplicagdo generalizada e consistente das
normas contabilisticas e das respectivas Demonstragdes Financeiras; o sentido de
oportunidade decorrente do relato financeiro, em particular quando este assume formato
digital ou electronico.

A andlise pormenorizada dos websites prende-se com a seguinte estrutura: a
parte genérica, que compreende a localizacdo da empresa, o sector de actividade, a
forma juridica e a natureza das informacdes disponibilizadas em geral; a informacdo nao
financeira, onde ¢ tipificado este tipo de informacao disponibilizada no website e, por
ultimo, a informacao financeira, onde sdo observados todos os aspectos relativos a esta
matéria, quer em termos gerais, quer em termos do contetido que ¢ disponibilizado.

No actual estudo, efectuado entre os dias 3 e 30 de Janeiro de 2004, apos a
observacdo e analise aprofundada das 250 empresas mais rentaveis, no ano de 2002,
constatou-se que: 119 empresas (48%) apresentavam pagina na Internet, 91 empresas
(36%) nao tinham qualquer presenga na Internet e as restantes 40 empresas (16%) ndo
apresentavam a pagina, no momento que foi feita a andlise, por motivos de manutengao,
construcao ou outros.

Se atendermos aos resultados obtidos em estudos similares realizados noutros
paises, como por exemplo Louwers et al (1996), num estudo acerca das 150 maiores
empresas dos Estados Unidos, publicadas na revista Fortune, identificaram 64 empresas
(43%) com website. Por sua vez o FASB realizou um estudo tendo em conta as 100
maiores empresas dos Estados Unidos em 2000, também publicadas na revista Fortune,
e nesse momento ja 99 empresas dispunham de website, em Julho do mesmo ano Hindi
e Rich (2000) concluiam que a totalidade dessas mesmas empresas ja possuiam uma
pagina na Internet.

Por sua vez, em Portugal, num estudo realizado por Menezes (2002) observou-se
que do conjunto das empresas cotadas em Fevereiro de 2001, oito das 21 empresas do
Mercado Continuo, cujos titulos s6 foram admitidos a negociagdo posteriormente a
Margo de 2000, dispunham de website.

Outro estudo realizado em Portugal acerca deste tema, elaborado por Silva e
Quaresma (2001), concluiu que do total das 100 maiores empresas portuguesas,
publicadas na revista Exame, 74 dispunham de website, todavia e tendo em conta que
20 deles ndo se encontravam disponiveis a analise dos autores baseou-se em apenas 54
empresas.

Fazendo uma pequena comparagdo entre o presente estudo e o ultimo que
acabamos de referir, ¢ tendo bem presente as diferengas no niumero de empresas que
integram a amostra, bem como o facto de, no actual estudo, as empresas que o integram
serem aquelas que apresentam uma maior rentabilidade, podemos concluir que se
adicionarmos ao numero de empresas com website o niumero de empresas que no
momento do estudo ndo o podiam apresentar, estas rondam os 64%, nimero nao muito
diferente do alcangado por Silva e Quaresma em 2001.

No que diz respeito a informacdo ndo financeira, disponibilizada nas paginas das
empresas presentes na Internet, verifica-se que praticamente todas elas fazem a
apresentacdo da empresa ou grupo empresarial, disponibilizam o seu contacto e
referem-se a actividade que desenvolvem, utilizando essa informacdo para questdes de
Marketing dos produtos e servigos.

Pode concluir-se que os websites sdo aproveitados, sobretudo numa perspectiva
comercial, pelo que a apresentagao da empresa ¢ a actividade que esta desenvolve tém
um destaque principal, passando para papel secundario outros factores nomeadamente a
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estratégia da empresa, o recrutamento, as politicas de qualidade, do meio ambiente e da
investigacao.

Assim, cerca de 89% das empresas disponibilizam as suas novidades (press
releases) no seu website, contudo apenas 55%, 46% e 36%, disponibilizam
respectivamente os destaques, a sua estratégia e as possibilidades de recrutamento.

Pode-se, entdo, concluir que um aspecto particularmente importante prende-se
com o tipo de informacdo organizacional que a empresa disponibiliza. Na verdade,
julgamos que este tipo de informag@o como, por exemplo, a relativa a sua historia, a sua
estrutura organizacional, ao tipo de produtos e servicos disponibilizados e formas de
comercializacdo, ajuda o navegador a tomar contacto com a realidade da empresa
(MENEZES, 2002).

Existe uma nitida tendéncia para o aumento verificado na divulgacdo dos
produtos e servicos das entidades, o que demonstra a grande utilizacdo dos websites
para efeitos comerciais.

Tendo em conta os estudos ja analisados anteriormente, comprovou-se que as
empresas espanholas aproveitam mais os websites para disponibilizarem informacao
financeira historica e os relatorios de auditoria do que as empresas portuguesas. Por sua
vez, as empresas portuguesas apresentam nos seus sites mais informacdes de terceiros e
comunicacgdes para a imprensa do que as espanholas.

Assim, no estudo actual e no que respeita a divulgacdo da informagao financeira,
verificou-se que do total das 119 empresas, apenas 51 delas (43%), divulgam algum tipo
de informagdo financeira, verificando-se que todas elas a divulgam numa pagina
separada daquela que se acede inicialmente.

No que respeita aos formatos de divulga¢do, os mais comummente utilizados sdo
o HTML e o PDF. Verifica-se, no entanto uma predominancia do segundo sobre os
restantes. Isto ¢ compreensivel, dadas as vantagens decorrentes da sua utilizacao
(MENEZES, 2002).

Também no presente estudo verifica-se esta situagdo, existindo uma
predominancia do formato PDF em cerca de 70% das empresas, 6% das empresas
optam pelo HTML e PDF em simultaneo, 8% utilizam o formato HTML e as restantes
16% das empresas optam pela utilizacdo de outros formatos, na difusdo da sua
informacdo financeira, nomeadamente o Word e o Excel.

Apesar de todas as vantagens do formato PDF héa que realcar a sua principal
limitagdo, a morosidade aquando do processo de descarregamento da informacao.

Assim, para reduzir ao minimo tais perdas de tempo, que inevitavelmente se
traduzem em custos financeiros, muitas empresas comeg¢am a apresentar 0s Seus
Relatorios e Contas repartidos por diferentes documentos em formato PDF (MENEZES,
2002), nomeadamente em HTML ou XBRL.

Por curiosidade, se comparamos os resultados obtidos no caso portugués aos
resultados obtidos pelo TASB (1999) e pelo FASB (2000), verificamos situagdes
totalmente opostas.

No primeiro estudo cerca de 80% das empresas utilizam como formato
electronico para divulgarem a sua informagao financeira o HTML, também no segundo
estudo o formato utilizado com supremacia é, sem duvida, o HTML.

A semelhanga de Gassen (2001) e de Menezes (2002), entendemos também que
nenhum dos dois formatos tradicionais funciona como alternativa, uma vez que tudo
depende do objectivo pretendido. Se o objectivo da empresa ¢ a difusdo de uma versao
analoga a divulgada no formato tradicional em papel, o formato mais adequado serd o
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PDF. Por sua vez, se a empresa pretender divulgar o respectivo Relatorio de Contas, no
seu website, demonstrando preocupacdo quanto ao tempo de descarregamento da
informagdo e a maneabilidade do documento, o formato mais adequado a adoptar nestas
circunstancias sera o HTML.

No que respeita a analise da divulgacao da informacao financeira, por parte das
51 empresas (43%), obtiveram-se os seguintes resultados.

A Informacdo Resumida e o Relatério das Contas sdo divulgados por 39
empresas (76%) e o Relatorio de Gestdo por 37 empresas (73%);

O Balango e a Demonstragdo dos Resultados sdo apresentados por 40 empresas
(78%), das quais 37 (73%) divulgam o respectivo Anexo;

Quanto aos Documentos de Revisdo e/ou Auditoria sdo divulgados por 31
empresas (60%);

A Demonstracdo de Fluxos de Caixa é apresentada por 35 empresas (69%) e a
Demonstracdo dos Resultados por Fungdes é divulgada por 34 empresas (67%);

Os indicadores econdmico e/ou financeiros sdo divulgados por um total de 43
empresas (84%) e 22 empresas (43%) divulgam Informacao Intercalar;

Por tltimos apenas 14 empresas (27%) divulgam as suas cotagdes.

Relativamente aos elementos das Demonstracdes Financeiras, a semelhanca das
conclusoes do estudo do IASB em 1999, o Balan¢o e a Demonstracdo dos Resultados
sd0 os mais divulgados, tendo em conta o papel que estas Demonstracdes Financeiras
tétm na compreensdo da imagem verdadeira e apropriada da situacdo econdmico-
financeira das empresas.

No estudo realizado por Menezes (2002), relativo ao ano 2000, o Balango ¢ a
Demonstracdo dos Resultados sdo apresentados por aproximadamente 30 empresas, o
anexo a Demonstracdes Financeiras ¢ apresentado por 20 empresas, a Demonstracao
dos Fluxos de Tesouraria ¢ apresentado apenas por 13 empresas.

Relativamente aos documentos de Revisao/Auditoria divulgados pelas empresas
verificamos que 25 empresas (81%) divulgam, quer o Relatorio Anual de Fiscalizagao,
emitido pelo ROC/SROC, quer o Relatério e Parecer do Conselho Fiscal/Fiscal Unico.
Por sua vez, apenas 18 empresas (58%) divulgam o Relatorio do Auditor Externo.

Em relacdo aos documentos de Revisdo/Auditoria as contas concluimos da
analise que, a semelhanga das demonstragdes financeiras divulgadas nos websites,
também aqui se assiste a uma tendéncia crescente para a sua difusdo (MENEZES,
2002).

Segundo o mesmo, verifica-se de forma cabal que as empresas comegam a
abandonar a perspectiva de divulgacdo de informacao, simplesmente por imitacdo ou
sinalizagdo no mercado, do acompanhamento que faz dos desenvolvimentos
tecnologicos, para difundir informacdo financeira fiavel e facultadora da obtencdo de
uma imagem verdadeira e apropriada da empresa.

Para além disso, ¢ de opinido que se pode constatar, por um lado, o pequeno
numero de empresas que apresentam os documentos de Certificacdo das Contas e, por
outro, a preponderancia que possui o Relatorio do Revisor Oficial de Contas, uma vez,
que de entre todos os elementos, ¢ aquele que é disponibilizado por um maior nimero
de empresas, nomeadamente ao nivel dos sectores da intermediacdo financeira e
Servicos.

E também de salientar, como reflexo do grau de globalizagdo da informagio
financeira das empresas portuguesas, (MENEZES 2000), verificou que os idiomas
preponderantes nos websites sdo o Portugués e o Inglés, contudo, entre 2000 e 2001,
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verificou-se um aumento significativo no numero de empresas cujos websites apenas se
encontram em lingua portuguesa.

Esta tendéncia mantém-se, quando analisamos apenas os websites com
informagao financeira ou simplesmente as proprias Demonstracdes Financeiras.

53 Testes de Hipoteses (Questoes)

Apo6s uma andlise descritiva, relativa a informacao disponibilizada nos websites
das 250 empresas, que integram a amostra escolhida, procuramos, a semelhanca de
outros estudos empiricos, realizados noutros paises, identificar possiveis causas
subjacentes a divulgacdo da informacdo financeira na Internet.

Menezes (2002), optou por testar contra a hipotese nula de que ndo existe
diferenca entre o tamanho da empresa e a extensdo da informagao financeira difundida
na Internet.

Também para Foster (1986), no que concerne a politica de divulgacdo de
informagdo financeira, ¢ tendo em conta essa hipotese, o tamanho da amostra é
considerado a variavel mais significativa.

Assim, parece logico que, quanto ao interesse na divulgacdo de informacao
voluntaria, as empresas maiores tenham mais € maiores incentivos que as mais
pequenas.

No seu estudo, Menezes (2002) concluiu que quanto maior € o valor de mercado
e o total do activo, maior ¢ a tendéncia para disponibilizar informagdo financeira
detalhada.

A escolha da amostra do presente estudo, parte do principio que tal resultado é
inquestionavel, assim ao escolher as empresas com maior rentabilidade, estd implicito
que sdo estas as que divulgam mais informacao financeira.

No entanto existem estudos, nomeadamente o de Garcia e Monterrey (1993),
que nao encontram qualquer correlacdo positiva entre a rendibilidade e a divulgagao da
informacao financeira.

Os dados analisados foram registados, tendo-se recorrido, ao software
denominado por Statiscal Package for the Social Science (SPSS), como forma de
analisar e comparar os resultados, quer das empresas por localizagdo, quer pelo
agrupamento de empresas com comportamentos homogéneos, quer ainda das
caracteristicas mais representativas dos fendémenos observados, quer também das
correlagdes dos diversos pardmetros.

Assim, procedeu-se ao calculo da estatistica descritiva, respectivamente
frequéncias e percentagens. Recorreu-se a estatistica inferencial, ao calculo do Qui-
quadrado (x2) para testar a associagdo entre as diferentes variaveis, apresentando-se os
resultados em tabelas de contingéncia.

As variaveis foram alvo de uma analise bidimensional, com o objectivo de
conhecer o seu grau de independéncia.

Como forma de rentabilizar os dados disponiveis optou-se por criar tabelas de
contingéncia entre as diferentes variaveis dependentes. O nivel de significincia
seleccionado para o estudo foi o0 =0,05.

5.3.1 Cotizacao na Bolsa

Segundo Meek e Gray (1989), as empresas cotadas em mercados internacionais
sdo confrontadas com dificuldades e pressdes adicionais do mercado de capitais,
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chegando, no seu estudo, a conclusdo que as empresas com cotagdo na Bolsa de Londres
iam muito mais além das exigéncias de divulgagao.

Concluiram ainda, que as exigéncias da Bolsa de Valores parecem ser infimas
quando comparadas com a pressdo competitiva envolvidas na busca de financiamento
no mercado de capitais.

Menezes (2002) testou contra a hipotese nula a existéncia significativa entre o
relato financeiro das empresas portuguesas cotadas em mercados estrangeiros e as
empresas cotadas no mercado nacional. No sentido de verificar a existéncia de uma
correlacdo entre a divulgacao de informacdo financeira na Internet e o facto da empresa
estar cotada em mercados estrangeiros procedemos novamente a realizacdo do teste do
Qui-quadrado (x2).

No entanto, Menezes, em virtude de ter violado os pressupostos do referido
teste, ndo alcangou nenhum resultado conclusivo, decidindo neste sentido excluir do seu
trabalho os resultados obtidos.

Por sua vez Ahmed e Courtis (1999), analisaram 14 estudos que utilizaram a
cotacdo em Bolsa em mercados nacionais ou estrangeiros, como variavel independente,
chegando a conclusdo que essas empresas tendiam a divulgar mais informacao, quer de
forma voluntaria, quer obrigatoria.

No presente estudo, apenas tivemos em consideragdo a cotagdo das empresas no
mercado nacional.

Face ao exposto formulou-se a seguinte hipotese:

HO — Nao existe diferenga significativa entre a divulgacdo da informacao
financeira na Internet em fungdo das empresas serem ou nao cotadas.

H1 — Existe diferenca significativa entre a divulgagdo da informacdo financeira
na Internet em fungao das empresas serem ou nao cotadas.

Resultados

Considerando o teste do Qui-quadrado e tendo em conta o =0,05, como o nivel
de significancia obtido foi inferior a este valor, rejeita-se a hipotese 0.

Entdo, a cotizagdo das empresas influencia de forma determinante a divulgacéo
da informagao financeira.

5.3.2 Forma juridica da empresa

Outra das hipoteses formuladas foi a existéncia ou ndo de diferenca significativa
entre a divulgacdo da informagdo financeira com as empresas sociedades anonimas e
sociedades por quotas.

Neste sentido, formulou-se a seguinte hipotese:

HO — Nao existe diferenca significativa entre a forma juridica e a divulgacdo da
informacao financeira divulgada na Internet.

H1 — Existe diferenga significativa entre a forma juridica e a divulgacdo da
informacao financeira divulgada na Internet.

Resultados

Tendo em consideragao o teste do Qui-quadrado e como o nivel de significancia
obtido ¢ inferior a 0,05, rejeita-se a hipotese 0.

Entdo a forma juridica da empresa influencia a divulgacdo da informacao
financeira na Internet.
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5.3.3 Sector de Actividade

Segundo Menezes (2002), tendo em conta a dispersdo das empresas por um
conjunto de 13 sectores de actividades, o que enviesaria os resultados obtidos dado o
numero de categorias, decidimos a semelhanca de Holm (2000), agregar as diferentes
empresas pelos seguintes trés sectores de actividades: producdo, financeira e comércio e
servigos.

Relativamente a este assunto, 0 mesmo autor, citou ainda, Verrecchia (1983)
para o qual os custos politicos e os decorrentes de desvantagens competitivas variam de
industria para industria. Dai que, o facto de uma determinada empresa estar mais ou
menos ligada a sectores com grandes investimentos em investigacao ou ligadas a
tecnologia de ponta, possa influenciar a divulgacao voluntéria de informagao.

Também Lymer (1997) concorda com este argumento defendendo a existéncia
de correlagdo entre a divulgacdo da informacgao financeira na Internet e os sectores de
actividade.

Marston e Leow (1998), no seu estudo, apesar de ndo terem encontrado qualquer
correlacdo entre a divulgacdo financeira e o sector de actividade, concluiram a
existéncia de resultados significativos quando categorizaram a informagdo financeira
detalhada ou resumida.

No seu estudo Menezes (2002), e tal como tinham concluido Marston ¢ Leow
(1998) e Craven e Marston (1999), “para o ano 2000, também nos constatamos que nao
existem diferencas significativas no grau de informagdo financeira divulgado por
sectores de actividade, com excepcdo da variavel website onde se aceitou que tais
diferencas existem, para um nivel de significancia de 10%”.

No entanto, Menezes (2002), para o ano 2001, j& ndo rejeita a hipotese nula de
que ndo existe diferenca significativa, no grau de informacao financeira na Internet por
sector de actividade da empresa. Segundo o mesmo autor a teoria da sinalizagdo sugere
que as empresas mais rentaveis tendem a canalizar mais meios financeiros para novas
tecnologias da informagdo e, por isso, a disporem de website, dando assim um sinal ao
mercado de que sdo empresas modernas, desenvolvidas e que acompanham os
principais progressos tecnologicos.

Em sua opinido, as empresas com maior intensidade tecnoldgica, dado
encontrarem-se bastante familiarizadas com as novas tecnologias ¢ conhecedoras das
suas potencialidades, tenderdo a recorrer, com maior frequéncia, a divulgacdo de
informacao financeira através dos seus websites.

Neste sentido, no estudo actual, pretendeu-se tirar conclusodes relativas ao ano
2002. As diferentes empresas foram agregadas pelos sectores de actividade da seguinte
forma: Comercial, Industrial, Comercial e Industrial e Servicos.

Assim, a terceira hipotese formulada foi a seguinte:

HO — Nao existe diferenga significativa entre os sectores de actividade e a
divulgagdo da informacdo financeira na Internet.

H1 - Existe diferenca significativa entre os sectores de actividade e a divulgagao
da informagao financeira na Internet.

Resultados

Perante a andlise estatistica, considerando o teste do Qui-quadrado, e em
sequéncia dos 3 estudos referidos anteriormente, rejeitou-se a hipotese de dependéncia
das variaveis, tendo em conta que o nivel de significancia foi muito superior a 0,05.

Logo, o sector de actividade das empresas ndo tem influéncia na divulgacao da
informacdo financeira na Internet.
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5.3.4 Localizacdo Geografica

Também no sentido de aprofundar os resultados obtidos nas hipdteses anteriores,
foi formulada mais uma hipotese, para verificar o grau de influéncia da localizacao
geografica das empresas na divulgacdo da informacao financeira na Internet.

Neste sentido formulou-se uma quarta hipotese:

HO — Nao existe diferenca significativa entre a localizagdo geografica das
empresas e a divulgacdo da informagdo financeira na Internet.

H1 - Existe diferenca significativa entre a localizagdo geografica das empresas e
a divulgacdo da informag@o financeira na Internet.

A analise estatistica mostrou a inexisténcia de uma relacdo de dependéncia entre
a localizacdo geografica e a divulgagdo da informacao financeira.

Considerando o teste do Qui-quadrado e o =0,05, como o nivel de significancia
obtido foi de 0,235, ou seja, superior, rejeita-se a hipotese de dependéncia de variaveis.

Entdo, ndo existe diferenga significativa entre a localizagdo geografica das
empresas e a divulgacdo da informacao financeira na Internet.

6 CONCLUSOES

Actualmente as empresas vivem num contexto de mudanca e num ambiente
turbulento, dindmico e competitivo, com transformagdes profundas e a ritmos muito
acelerados quer a nivel econdmico, politico, social e tecnologico.

A ideia que, no contexto econémico actual, a informacdo ¢ um activo central é
irreversivel. Isto ndo s6 pelo aparecimento de novos negocios baseados neste activo,
mas também porque as cadeias de valor dos negocios mais tradicionais comegaram a
tirar um maior partido da informacdo para, desta forma, se tornarem mais rapidas e
competitivas.

O grande desafio que se enfrenta reside na adopgao das novas tecnologias e da
implementagao do relato financeiro electronico como meio, por exceléncia, para a
divulgagdo de toda a informacdo financeira e como meio de aproximacao entre todos os
implicados neste processo, ou seja, entre empresas, os investidores e todos os
utilizadores de tal informagao.

Da analise descritiva realizada, e tendo bem presente a actual era de
globalizacdo em que vivemos, marcada essencialmente pela revolugdo tecnoldgica,
verificou-se que de um modo geral as empresas portuguesas, tomaram consciéncia, por
um lado, pelas exigéncias dos utilizadores e por outro, pelo sentido de oportunidade da
informagdo financeira, da necessidade de aumentar quer a sua base informativa, quer os
processos de divulgacdo da informacdo financeira, recorrendo cada vez mais a difusado
da informagao através da Internet.

ApoOs observagao e analise aprofundada das 250 empresas mais rentaveis, no ano
de 2002, constatou-se que: 119 empresas (48%) apresentavam pagina na Internet, 91
empresas (36%) nao tinham qualquer presenca na Internet e as restantes 40 empresas
(16%) nao apresentavam a pagina, no momento que foi feita a andlise, por motivos de
manutencao, construcao ou outros.

No que respeita a divulgacao da informagao financeira, verificou-se que do total
das 119 empresas, apenas 51 delas (43%), divulgam algum tipo desta informagao.

Além da analise descritiva, formularam-se algumas hipdteses que permitiram
concluir a existéncia da relagdo de dependéncia entre a cotizagdo das empresas na bolsa
e a sua forma juridica com a divulga¢@o da informacao financeira na Internet.
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Por ultimo, verificou-se também, que ndo existe qualquer relacdo de
dependéncia entre o sector de actividade e a localizacdo geografica das empresas com a
divulgagdo da informacao financeira na Internet.

7 SUGESTOES E RECOMENDACOES

Tendo actualmente um conhecimento mais aprofundado neste tema, sao
apresentadas de seguida algumas questdes que podem ser vistas como sugestdes e
recomendacdes de futuras investigagdes:

Elaborar um estudo empirico semelhante que apresente resultados comparativos,
aplicado as mesmas 250 empresas, mas relativamente as contas referentes ao ano de
2003 e 2004 em Portugal.

Analisar as reais necessidades dos intervenientes no processo de
disponibilizagdo de informacdo, quer financeira quer ndo financeira, na Internet, em
termos quantitativos mas também qualitativos, na sua tomada de decisao;

Analisar a disponibilizagdo de informacgao neste meio de comunicagdo por todas
as empresas, sejam elas cotadas na bolsa, sociedades anénimas ou de responsabilidade
limitada, tendo em conta o seu papel fulcral na estratégia da empresa;

Apurar as razdes subjacentes a op¢do da empresa em dispor ou ndo de website e
nele divulgar informagao financeira;
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