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Resumo

Este artigo descreve o resultado de uma pesquisaque
investiga como a BOVESPA usou a tecnologia da
informacdo como ferramenta para implementar suas
edtratégias de ampliacdo de sua base de investidores
individuas' . Primeiramente, é gpresentado um histérico
daBOVESPA esfo rd acionadosa gunsinvestimentos
importantesfetosemtecnologiaparame horar assarvigos
oferecidosascorretoraseinvestidores. Pogteriormente,
éfetaafundamentacdotedricasobreouso datecnologia
dainformacdo como ferramentaestratiégicaeosefeitos
gueestasmudancastecnol Ggi caspromovemn dentrodas
organizagOes, assim como edestritaametodol ogiausada
nesta pesquisa. A fundamentagdo € usada como base
parapreparacéo deumaentrevista, redizadajuntoaum
executivo daBOVESPA, com o objetivo deavdiar o
resultado estratégico dosinvesimentoseminfra-estrutura
tecnol 6gicaes temasdeinformacao, focando asolucéo
de Home Broker. Finamente, sdo apresentados os
resultadosdeampliacio dabesedeinvedtidoresindividuas
daBOVESPA. A concdlusio destetrabd ho équeainfra
estruturade comunicagéo e oss temasdeinformagéo
digponibilizadospdaBOVESPA &scorretoraseao piblico
em gera, através do Home Broker, tiveram papel

fundamenta naedratégiade crescimentodo nlimerode
investidores individuais e dos volumes investidos no
mercado deagbesnoBrasl.

Palavras-chave: Estratégia — Tecnologia da
Informagdo — Ferramenta Estratégica.

wedey.vie ra@pucpr.br
Abstract

This article describes the result of aresearch study
that investigated how BOVESPA (S8o Paulo’'s Stock
Exchange) used information technol ogy asatool to
implement itssrategiesto enlargeitsbasisof individud
investors . Frgtly, we present thehistory of BOVESPA
and list someimportant investmentsin technol ogy thet
have been made to improve the services offered to
brokeragefirmsand investors. Then, we present the
theoretical framework about the use of information
technology asadtrategictool, and theeffectsthat these
technologica changeshaveinsidetheorganizations.
Wea so describethe methodol ogy used in thisstudly.
Thetheoretical framework isused asthe basisfor the
preparation of an interview, conducted with an
executivefromBOVESPA, withtheaim of evaluating
the strategic result of investments in technological
infrastructureand ininformation systems, focusingon
the Home Broker solution. Finally, we present the
results of the enlargement of the basis of individual
investorsf BOVESPA. Theconclusionof thisstudy is
that the communication infrastructure and the
information systems offered by BOVESPA to
brokeragefirmsand to the publicin generd, through
Home Broker, played afundamentd roleinthedrategy
of increasing the number of individua investorsand
thevolumesinvested in the stock market in Brazil.

Key-words: Strategy — Information Technology —
Strategic Tools.
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O USO DATI COMO FERRAMENTA ESTRATEGICAPARAAMPLIAGAO DA BASE DE INVESTIDORES INDIVIDUAIS PELO BOVESPA

Introducéo

A evolucdo das tecnologias de informatica e
telecomunicagbestem impacto direto navidadas
pessoas e das empresas, principalmentenaforma
como elastrabalham e serelacionam. A utilizagio
simultanea destas tecnologias de informatica e
telecomuni cagdes, tem-se chamado tecnologiada
informacéo (TI), ealgunsautores consideram que
estamosvivendoa“eradainformagdo” (GRAEML,
2000, p. 17), a“ sociedade do conhecimento” oua
“sociedadeinformacional” (CASTELLS, 1999).

Em termos empresariais, as ferramentas de T

possibilitam gpli cacBestanto operacionas, atravésdos
sistemas de automacdo, quanto estratégicas,
permitindo aobtencdo e oferecimento dediferencid

aosclientes(JAMIL, 2001, p. 51). Entreaslinhas
de pesquisadesenvolvidas paraestudo darelacdo
entre estratégia empresarial e a Tl, como sendo
ferramentaimportante paraadiferenciacéo estratégica
ou, em outraspalavras, que of erece umavantagem
comptitivasustentavel, hAautoresque consideram
gueaTI néo criaumavantagem competitivaemlongo
prazo e até mesmo consideramquea Tl €um custo
gue deve ser suportado por todas asempresas, mas
néotraz diferencia nenhumentreelas(CARR, 2003,
p. 42). Haoutros pesquisadores que consideram que
a Tl é capaz de criar um diferencial estratégico
(McFARLAN, 1998; SANCHEZ, 1995;

MORGADO, 1995), capacitando a empresa a
perceber mudancas de mercado maisrapidamentee
aresponder mais rapido a estas mudancgas, o que
SANCHEZ (1995) chama de flexibilidade
edtratégica. Mesmo cons derando estapossibilidade
deaTl ser capaz decriar umdiferencia estratégico,
Clemons (2001) afirmaque poucas empresas que
investiram pesado para criar uma vantagem
competitiva através da tecnologia dainformacdo
obtiveram sucesso, entretanto aquel as outras que
fdharam, a0 atender osrequistosde competitividade,
epreferiram ficar em umaposicao de estabilidade,
sem osdevidosinvestimentos, acabaramficandoem
posi ¢éo dedesvantagem. Mc Farlan (1998) descreve
aternativasdecomoaTI écapaz decriar vantagem
competitiva em longo prazo através de questdes
relacionadas&

- Capacidade dos sistemas de informacéo de
possibilitar erguer barreirasaentradade novos
concorrentes.

- Formadegarantir afidelidadedo cliente.

- Capacidade de aterar a base de competicéo,
por exemplo, permitindo areducdo significativa
decustos.

- Capacidade de Tl em alterar o equilibrio de
poder narelacdo com osfornecedores.

- CapacidadedaT! depermitir acriacdo denovos
produtos.

Este artigo esta de acordo com os pesquisadores
gue consideram queaTI| pode of erecer vantagem
competitivaasempresasamedidaque elaéusada
como ferramenta de apoio as atividades fim da
empresa. Neste contexto, o objetivo desteartigo é
analisar como aBOVESPA (BolsadeValoresde
S8o Paul o) trabal hacom asferramentas of erecidas
pelaTI paraviabilizar ssusnegdcioseprincipa mente
ampliar suabasedeinvestidoresindividuaisnoBrasl
através de suasredes e sistemas de comuni cagéo
com corretoras e outrasempresas e de controlede
operagoes.

ABOVESPA

Fundada em 23 de agosto de 1890, a Bolsa de
Valores de S&o Paulo era uma entidade oficial

corporativaaté meadosdadécadade 60, vinculada
asecretariadefinancasdo governo estadudl, assm
como outras bol sasdeval ores existentes naépoca,

eoscorretoreseram nomeados pel o poder publico.

Deacordo com apéginaingituciond daBOVESPA

nalnternet:

Com as reformas do sistema financeiro
nacional e do mercado de capitais
implementadas em 1965/66, as bolsas
assumiram a caracteristica institucional que
mantém até hoje, transformando-se em
associacges civis sem fins lucrativos, com
autonomia administrativa, financeira e
patrimonial. A antiga figura individual do
corretor de fundos publicos foi substituida
pela da sociedade corretora, empresa
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constituida sob a forma de sociedade por
acdes nominativas ou por cotas de
responsabilidade limitada. A Bolsa de Valores
de S&o Paulo é uma entidade auto-
reguladora que opera sob a supervisdo da
Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)
(BOVESPA, 2005)

Quadro 1-AlgunsinvestimentosdaBOVESPAem Tl

Sandro MARQUES
MariaAlexandra Viegas Cortez da CUNHA
Wesley VieiradaSILVA

A BOVESPA sempre foi pioneira em relacéo as
outrasbolsasdeva oresexistentesno Brasi| e, desde
adécadade 70, investiu em novastecnol ogiaspara
melhorar sua operacdo, atender a necessidades
estratégicas do negocio e para disponibilizar
informacOes parainvestidoresecorretoras. O Quadro
1 gpresentad gunsdestaques destesinvestimentos.

DataAproximada | Servigo Oferecido

1972

Primeirabolsabrasileiraaimplantar o pregéo automatizado com adisseminacdo de informagdes on-
line e em tempo real, através de umaamplarede de terminais de computador.

Pioneira naintroducdo de operagdes com opgdes sobre acbes no Brasil; nos anos 80 implantou o

Final dadécada | SistemaPrivado de Operacdespor Telefone (SPOT).
de70 Desenvolvimento de um sistema de custodia fungivel de titulos e implantou umarede de servicos

on-line para as corretoras

Possibilitou negociactes através do Sistema de Negociacdo Eletrénica- CATS (Computer Assisted

190 Trading System) que operava simultaneamente com o sistematradicional de Pregéo VivaVoz.
Implantado com sucesso 0 novo sistema de negociacdo eletrénicada BOVESPA, o Megabolsa, que
1997 . o ;
foi adquirido daBolsade Paris.
Em parceria com o caderno de investimentos do jornal Folhade S&o Paulo, élangado o Folhainvest
1998 em Acao, um simulado que oferece aos parti cipantes a oportunidade de conhecer o mercado de
acOes na prética.
1999 Lancamento do Home Broker e do After-Market, anbos meios parafacilitar etornar viavel a

desgjada participagédo do pequeno e médio investidor no mercado.

Fonte: BOVESPA (2005)

Em marco de 2000, 0 acordo deintegracéo firmado
entretodasasbolsasbrasileiras (Sao Paulo, Riode
Janeiro, Minas Gerais— Espirito Santo—Brasilia,
do extremo Sul, de Santos, daBahia— Sergipe—
Alagoas, de Pernambuco — Paraiba, do Paranaea
BolsaRegiond), transformouaBOVESPA no Unico
centro de negociacdo de titulos emitidos por
companhias abertas do pais. (BOVESPA, 2005)

Com relagéo ao valor de mercado das agOes
negociadas em bolsas de valores, a abertura e a
modernizagao daeconomia brasileiranos anos 90
elevaramaBOVESPA acondicéo demaior bolsade
vaoresdaAmérical atina, comvalor total dasaches
negoci adasem gproximadamente US$ 331 Bilhdes.
Para efeito de comparacéo, o valor das acbes
negociadasnabolsadevaoresde BuenosAireséde
gproximadamente US$40 Bilhdes, US$171 Bilhdes
nabolsadevaoresdo MéxicoeUS$ 116 BilhGesna
bolsade Santiago, no Chile. (BOVESPA, 2005)

A TI como ferramenta estratégica

As preocupacfes com as questdes relativas a
importanciaepotencididadesdaTl nasorganizages
comecaram na década de 70, quando o0s
computadores eram usados como ferramenta de
ap0i 0 ansnegdcios(Processamento de Dados). Ainda
no inicio dadécadade 80, os computadores eram
vistoscomo ferramentasoperacionais, voltadas ao
uso de secretérias, anali stas e técni cos. Executivos
queosusavameramraros (CARR, 2003). Durante
0sanos80, aTl passouater um papd maisintegrador,
ondeoss semasdeinformacdo tinham afuncéo de
“executar” 0s negocios e as empresas passaram a
depender cadavez maisde suaaplicacdo. Somente
na década de 90, a TI comegou a ser vista como
ferramenta de importancia estratégica capaz de
influenciar diretamente no sucesso das empresas,
tendo aresponsabilidade detransformar osnegécios.
(MORGADO, 1995)
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Um fator fundamental para uma empresa poder
estabel ecer suasestratégiasde negdcio edeatuacao,
buscando umavantagem competitivasobre seus
concorrentes, é adisponibilidade deinformagtes
sobre a propria empresa, 0 mercado, a
concorréncia, asoportunidades, asameagas, entre
outras. Dessaforma, estratégia é umadisciplina
indissociavel das informacfes e “néo sé as
informacdes aparecem como itens essenciais
para a construcdo desta vantagem, como as
ferramentas que constituem a Tecnologia da
Informacéo contribuem paratal” (JAMIL, 2001).
Jamil complementa ainda com a afirmacéo que,
neste sentido, “a TI torna-se um instrumento
estratégico e indispensavel para as
organizagfes” (JAMIL, 2001). Rezende (2003)
confirmaestaposi ¢do, afirmando que atecnologia
dainformacao ndo somentetem sido considerada
como um dosfatoresresponsavei spel o sucesso das
empresas, g udando nasobrevivénciaenabusca
demaior competitividade, como temviabilizado o
surgimento denovos papé sprofiss onaisedenovos
tiposdenegécio.

Tanto anecessdadedenovosperfisdeprofissonals
quanto o surgimento de novostipos de negdcio o
motivados pelas transformacgdes que as
organi zagdes sofrem em funcgéo daevolugdo das
tecnol ogias, como mostram os resultados de um
estudo desenvolvido nofina dadécadade80 pela
Sloam School of Management (MIT) para
verificar o pape estratégico da Tl nasorganizagies.
Morton destaca seis principais conclusoes:
(MORTON, 1991)

- A TI viabiliza grandes mudancas nos
processos de trabalho: o nivel pelo qual uma
pessoaou empresa é afetadapelaevolucéo da
TI depende de quanto o trabalho delaé baseado
eminformacdo. A Tl podeinfluenciar diretamente
nosresultadosdo trabal ho produtivo, atravésde
automacéao, robotizacdo, planejamento e
controle, por exemplo, também nosresultados
detrabalhos em grupos, através dareducéo do
problemade disténciae detempo paraexecucdo
detraba hosem equipe, assm como no trabaho
de gerenciamento, basicamente através do

aumento dapossibilidade de controle de equipes
ede performance.

A TI viabiliza a integragdo de negdécios
dentro das organizacbes e entre
organizagOes diferentes: a expanséo e a
reducao de custos de comunicagdo dentro dee
entre empresas permitem que asinformacgdes
estgjam disponiveisatodos, em qual quer horae
lugar enoformato desgado, reduzindo o tempo
necessirio paraexecucdo detarefasepermitindo
a integracgdo eletronica entre clientes e
fornecedores, dentro dacadeiaprodutiva.

A TI causa mudancas no ambiente de
competicdo em muitas industrias: estas
mudancas podem levar S multaneamenteaatos
graus de competicéo e de colaboracdo entre
concorrentes. Com a constante mudanca no
ambiente de competicdo entre as empresas,
através da mudanca de posicionamento de
empresas e surgimento de outras novas, em
paral € 0 as mudancas de tecnol ogiaque causam
umaturbulénciamaior aindaneste ambiente, a
busca e o entendimento do que e como esta
mudando éfator critico de sucesso.

A TI apresenta novas oportunidades
estratégicas para organizacdes que acabam
tendo que reavaliar sua missio e suas
operacfes: as mudancas no ambiente
competitivo, nas mudancas de processos de
negécio eapossibilidadedeintegracéo e etronica
levam asempresasanecess dade derepensarem
sua missdo e a forma como operam. Estas
mudancas passam pel 0 estégio de: automagao
das operacOes; coleta e manipulagdo de
informag0es e experiéncias que permitam uma
ampliagdo do conhecimento paraacriagado de
novas oportunidades; e a transformagéo, que
inclui a preocupacdo com a qualidade e o
aproveitamento das oportunidades que surgem
com as mudancgas do ambiente dasempresase
viabilizadaspdaT].

O sucesso das aplicacbes de TI requer
mudancas na gestdo das empresas e na
estrutura organizacional: apossibilidadeque
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aTl oferece, parareducéo detempo eresolver
os problemas de distancia nas execugbes de
atividades por equipes, afeta diretamente a
coordenacdo destas atividades e permite as
empresas responderem mais rapidamente as
necessi dades e mudancas do mercado. Além
disso, aTl crianovasformas de execucdo destas
atividades e novas necessidades de
conhecimento. Em funcéo destasnovasformas
detrabalho, conhecimento e coordenacao, as
estruturas das empresas precisam ser
modificadas, resultando em estruturas com
menores niveis de autoridade, assim como

Sandro MARQUES
MariaAlexandra Viegas Cortez da CUNHA
Wesley VieiradaSILVA

devem ser modificadas asformas de operacéo
e estratégi cas de gestao.

- O maior desafio para os gestores na década
de 90 sera o de realizar em suas organizagoes
as transformacfes necessarias para
prosperarem em um ambiente globalmente
competitivo: Morton gporesentaumaorgani zacéo
como o resultado de cinco forcasem equilibrio
dindmico (processos de gestéo, estrutura,
tecnologia, estratégia e individuos) entre si e
sJjetasainfluéncdado ambienteexterno, conforme
gpresentado naFigural.

Figura 1 — Forgas que atuam no processo detransformagao organizacional

Estrutura

Estratégia

Processos
de Gestéo

Tecnologia

Ambientesicio

Individuos

econdmico
externo

Cultura

Fronteira
daOrganizagéo

Fontee MORTON (1991)

Sobre este modelo apresentado por Morton,
GRAEML (2000) comenta que a adocao de
ferramentasde T1 obrigaarevisio dos processos,
pois ainformatizacdo de processos de negdcio
ruins resulta apenas na producéo de erros com
maior velocidade, que é o que se chama
“automatizagao do caos’.

Astransformagdes organizacionaisresultantesdas
revisdes dos processos, acontecem em um
processo evolucionario composto por cinco
estagios, que sdo definidos por Venkatraman
(1991): o primeiro estagio é caracterizado pela
exploracdo da Tl em atividades isoladas do
negocio dentro das fun¢des organizacionais; 0
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segundo estagio caracteriza-se pelaconstrugdo de
umapl ataformae etroni caque permitaaintegracéo
dastarefas, processos efungdes empresariais; 0
terceiro estagio envolve o redesenho dos processos
de neg6cio com o objetivo de maximizar a
utilizac8o das capacidades dainfra-estruturade
TI disponibilizada; o quarto estégio refere-se ao
redesenho das redes de negdcio, ou integracéo
eletronica, nasuarede de clientes, fornecedores,
intermediarios, parceiros e concorrentes, também
chamadadeintegracdo vertical; o quinto estégio
envolve aredefinicdo do escopo do negdcio, sgja
pelo aumento do escopo proporcionado pelas
novas oportunidades oferecidaspelaTl, ou pela
mudancade escopo, resultante dasubstituicdo das
competénciastradicionais por novas habilidades
resultantesdo usodaT].

A necessidade de mudancas e oimpacto destasna
organi zacao sfo comentadas por Jamil, citando que
““as mudancas estratégicas foram de imediato
impostas as empresas e aos proprios segmentos
de negdcios, trazendo necessidades imediatas de
reformulacéo dos seus meios de comunicacao e
atuacao” (JAMIL, 2001, p. 18) Estas mudancas
gue a organizacdo sofre acabam influenciando
diretamente nas estruturas organizacionaisquetém
guese adaptar aestanovaredidade. Citando varios
autores, Tapscott (1997) descreve:

Quase todos concordam que € necessario
afastar-sedatradiciona hierarquiaburocrética.
A novaorganizag&o tem muitos nomes. Peter
Druker chama-ade’ organizacdo emrede . Peter
Senge denominou-a ‘organizacdo de
aprendizado’ . Davidow e Malone chamam-na
de’ corporacdo virtual’. ParaPeter Keen, elaé
a‘organizacdorelaciona’. ParaTom Peters, éa
‘organizagdo maluca . ParaD. QuinnMills, éa
‘ organizacdo agrupada . Charles Savageachama
de ‘rede humana’. Russel Ackoff descreve a
‘corporacdo democrética . Para James Brian
Quinn, éa‘empresainteligente’ . ParaMichagl
Hammer e James Champy, éa’ corporacdo que
passou por umareengenharia . ParaGary Hamel
e C. K. Prahalad, o desafio ndo € apenas um

novo paradigmaorganizacional, masum novo
paradigmaestratégico. Déaeao nomequevocé
qui ser, é necessariaumamudancafundamental
(TAPSCOTT, 1997)

Estastransformagfesestruturais, criagdo denovas
funcbes e atividades e mesmo alteracdo dos
objetivosorgani zacionaistém umimpacto direto nos
departamentos responsaveis pelos sistemas de
informagéo da empresa. Estes sistemas de
informag&o representam a forma como as
organizacdes interagem com seu ambiente
(FREITAS, RECH, 2003), sgainternamenteentre
seus profissionais ou departamentos, seja com
clientes, fornecedorese parceiros. “ Ossistemasde
informagdo tornaram-se vitais e extremamente
importantes para o gerenciamento, organizacao e
operacao das empresas. Dentro desse cenario, o
propdésito basico dainformacdo é o de habilitar a
empresaaal cancar seusobjetivospel o uso eficiente
dosrecursos disponiveis’ (REZENDE, 2003, p.
114). Outro fator que éinfluenciado também pela
adocdo de novastecnol ogias éaterceirizacdo, que
tem sido vistacomo aternativaestratégicapelas
empresas parareducdo de custos e acesso répido
as novas tecnologias, permitindo as empresas
focarem nas suas atividades fim e repassar as
atividades meio a parceiros que exercam esta
funcao, resultando em umamaior agilidade paraa
implementacao das solucdes tecnoldgicas
necessarias e ganhos ef etivos paraambas as partes.
(SANTOS; OLIVEIRA, 2000)

Investimentosem T

Umadasevidénciasdo aumento daimportanciada
Tl nas empresas € o0 crescente aumento da
proporgao dosinvestimentosfeitos pelasempresas
em sisternas de comunicacdo einformatica. Uma
pesquisarealizada pelaFundacéo Getulio Vargas
apresenta os valores percentuais investidos por
empresas no Brasil, assim como paraaAmerica
Latina, EUA, Europa e Asia. Para medir estes
investimentos, sdo utilizadosalgunsindices.

Entreosindicesutilizadosnamodernaadministracéo
dainformatica, destaca-se 0 gasto total medido
como uma percentagem da receita liguida da
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empresa. Eleéreconhecido comoumdosprincipals
indicadores (IT Benchmark), permitindo o
plangjamento, 0 monitoramento e acomparacao
comoutrasempresas. O percentud dareceitaliquida
gplicado eminforméti cagparece cadavez maiscomo
um fator-chave estratégico no sucesso deempresss.
(MEIRELLES, 2005)

Sandro MARQUES
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Esta pesquisamostraque asempresasbrasileiras
investem proporgdes de suasreceitas, proximasas
proporcdesinvestidas por empresaseuropéias. As
médiasde gastoseinvestimentosfeitosemrelacéo
a receita de empresas de médio grande porte,
localizadasno Brasil eem outrasregidesou paises
no mundo, sdo apresentadosnaTabela 1.

Tabela 1 - Gastoseinvestimentos/Receita - valores Internacionais por Regi&o ou Pais

Regido / Pais 1994 1998 2000 Investeem T1 (1)
EUA 4,00% 6,50% 8% 55%
Europa 2,90% 4,.00% 5% 45%
Brasil (2) 2,60% 3,40% 2% 40%
AméricaLatina 1,60% 2,20% 3% 25%
Asiae3°mundo 0,60% 1,10% 2% 15%

(1) Investimentoem T1 / Investimento de Capital naempresa

(2) Médias e grandes empresas

Outrainformacao relevante que é gpresentadanesta
naTabelal érelativaaproporcdo dosinvestimentos
em Tl emrelacdo aosinvestimentos de capital nas
empresas. Percebe-se que, nas médias e grandes
empresasbrasileiras, aproximadamente de 40% do
tota dosinvestimentosdecapitd redizadostémsdo
eminformética, o quedemonstraaimportanciada
TI dentro das empresas deste porte.

Metodologia

Pararealizagéo destetraba hofoi efetuadapesquisa
bibliogréfica, realizadaandlise documental euma
entrevistasemi-estruturada A pesquisabibliogréfica
foi usadaparacriar o embasamento tedrico ecomo
referencia paraapreparacao dasquestbesaserem
realizadascomaBOVESPA. A andlisedocumental
foi feitacom o objetivo delevantar asinformagoes
de funcionamento da BOVESPA, bem como de
dadoshistéricosdecrescimento devaoresinvestidos
ebasedeclientes. A entrevistafoi redlizadajunto ao
gerente de Plang amento daProducgéo e Qualidade
e ao diretor de informdtica da BOVESPA, que
encaminhavaas questdes aosresponsaveisquando
0 assunto estava ligado a funcdes de outros
profissonaisnaestruturadaempresa.

O estudo realizado classifica-se como um Estudo
de Caso, que se caracterizapela“... capacidade
de lidar com uma completa variedade de
evidéncias - documentos, artefatos, entrevistas
e observac6es.” (YIN, 1989, p. 19). O método
do Estudo de Caso é considerado um modo de
andlise qualitativa e, ndo havendo consenso por
parte dos pesquisadores sobre as etapas a serem
seguidas no seu desenvolvimento, permiteque se
produzam resultados passivei s de confirmacao por
outrosestudos(GIL, 2002).

O uso das ferramentas de T1 na BOVESPA

A Bolsade Valores de Sao Paulo (BOVESPA)
pode ser caracterizada como um ambiente de
criacdo de valor, cujo objetivo é “promover o
encontro entre empresas que necessitam de
recursos financeiros e investidores dispostos
a prové-los. Nesse ambiente, a empresa se
fortalece e, em contrapartida, devolve o
investimento aos investidores com lucros e
dividendos.” (LOWENTHAL, 2005, p. 229)
Essas operacdes de compra e venda de acOes e
outras formas de investimentos so realizadas
através das corretoras de val ores que fazem parte
do quadro social da BOVESPA e que estéo
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interligadas a ela através de sistemas de
comunicacao dedicados que permitem que estas
operacoes sejam realizadasem tempo real ecom
seguranca’. A BOV ESPA também estaintegrada
aoutras empresas através da RSFN (Rede do
Sistemalinanceiro Nacional), criadano processo
do SPB (Sistema de Pagamentos Brasileiro) do
Banco Central. Além destas redes, hatambém
uma rede de comunicacédo com a CLBC
(CompanhiaBrasileirade Liquidacéo e Custodia)
gue é uma empresa criada pela BOVESPA em
1997 e que tem a responsabilidade de fazer a
liquidacéo de operacbes de todo o mercado
brasileiro de acles, respondendo pelaguardade
100% dostitul os do mercado nacional. Estarede
interligamais de 300 entidades e possui maisde
4.000 estagOes conectadas.

Paracriar emanter estainfra-estruturaderedese
sistemas de comunicagdo, a BOVESPA tem
investido muito em tecnol ogia, nos Ultimos anos
cercade 6% a 10% dareceitaoperacional: “Por
ser uma empresa sem fins lucrativos, € nossa
responsabilidade reinvestir o maximo possivel
em tecnologia, que é a base para um bom
desempenho do mercado de capitais brasileiro,
como suporte as corretoras de valores” (Relato
da Entrevista). E importante ressaltar que estes
percentuai s estdo acimadameédiadeinvestimentos
em Tl pelasmédiasegrandesempresasbrasileiras,
cujos valores estdo estimados em 4% e foram
apresentados anteriormente no texto.

A BOVESPA adotaum processo de Governanca
em Tl pelo qual ashovas necessidades das éreas
de negdcio sdo formalizadasjunto com aéreade
TI, considerando as estimativas deinvestimentos,
custos e beneficios esperados:

Assolicitagtes de pegueno porte sio resolvidas
diretamente entre a &rea de negécios e TI,
priorizadas e desenvolvidas. Asdegrande porte
s80 submetidas aaprovacao de um Comitéde
Projetosde Tecnologia, com aparticipacédo de
TI, do CEO e diretores das principais areas
operacionais. Oscritérios paraaaprovacao sfo
baseados em: custo/beneficio e aspectos

estratégicos para a Bovespa e corretoras.
(Relato daEntrevista)

Deacordo com o gerente entrevistado, osprincipas
projetos estratégicos daBOVESPA em queaT]
teve papel fundamental foram osseguintes:

- O Megabolsa, que € um sistemade negociacéo
gue permitiu o crescimento da quantidade de
negociosreaizadosnaBOVESPA. Além disto,
permitiu o grande crescimento denegociacéovia
terminal nas corretoras, em substituicdo a
negociacao avivavoz, nasalade pregdo (que
praticamentendo existemais).

-Criagcéo de site backup, para permitir
continuidade operaciona mesmo que acontega
algum desasgtreparcid outotal nosequipamentos
do endereco principal daBOVESPA.

- Sistemas de liquidacédo (transferéncia da
propriedade de acbes e dinheiro, baseadanos
negociosrealizados no Megabolsa), andlisede
risco (controle de limites operacionais de
corretoras e clientes, bem como célculo dos
riscosinerentes as operagdesrealizadaseainda
nao liquidadas) e custédia das acles (guarda
eletrénica dos saldos de acbes de todos os
clientes de todas as corretoras, bem como
célculo e pagamento de dividendos,
bonificacfes, etc) aos possuidores das acdes,
queéfeitapelaCLBC.

-Home Broker - criagdo de ambiente na
BOVESPA enascorretoras paradivulgar aos
clientesas cotagbesdaBolsaemtemporea e
receber ordens de compra e venda, tudo via
Internet, 0 que hoje éresponsavel por cercade
15% do volume negociado naBOVESPA. A
solucéo de Home Broker € detalhadaemitem
especifico nestetraba ho.

Algumas solugdes sho adquiridas detercairos(como
0Megabolsa) eoutrassao desenvolvidasatravésde
trabal hos conjuntos de equipesinternas e externas:

Atudmentetemosagunss semasfornecidospor
empresas externas etambém temos consultores
externos alocados em nossas equipes de
desenvolvimento, mescladas com nossos
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funcionérios. A proporcao é de cerca de 50%
externo. Existem 2 aspectos:

- Especializacdo externa, em empresas
internacionais com produtos especificos para
bolsas

- Picos de necessidade de mao de obra, que ndo
podem ser supridos pelo quadro normal de
funcionarios da Bovespa (Relato daEntrevista)

A BOVESPA considera os beneficios,
ganhosefacilidadesqueatecnol ogiadainformacdo
oferece como fundamentais no suporte as suas
operacOes e confere importancia as solucdes
implementadas

O mercado deagdes, sgjaaqui sgaem qualquer
lugar no mundo, depende muito da Tl paradar
amelhor condicdo de negociacdo a todos 0s
interessados em negociar. Quanto maior o
mercado, maior éanecess dade deum bom uso
daTl. NaBOVESPA isto tem se confirmado
cadavez mais, pelaevolucéo do mercado. Para
seter umaidéa, em 1994 eram realizadosem
média 10.000 negdécios / dia, com picos de
15.000, que mudou em 2002 para 28.000 e
40.000, em 2004 para 53.000 e 120.000, com
previsdo de alcancarmos em 2005 110.000 e
200.000 respectivamente. Isto somente é
possivel gracasao uso correto de Tl no suporte
ao negocio (Relato daEntrevista)

Com relac&o as principai s conclusdes detectadas
por MORTON (1991) napesquisareaizadapelo
MIT sobre o papel estratégico da Tl nas
organizagoes, percebe-seumaforteinfluénciada
TI paramudancas naestruturaorganizacional, no
ambiente de concorréncia e naformade gestéo,
mas sem um impacto namissao e nos objetivosda
BOVESPA. Podem ser destacados 0s seguintes
pontos.

- A TI viabilizou mudancas dréasticas nos
processos de trabalho ndo s6 da BOVESPA,
como também das corretoras. Aolongo dos
ultimosanos, houve umamudancadaformade
sefazer negéciosnaBOVESPA, acompanhada
por um grande aumento da quantidade de

Sandro MARQUES
MariaAlexandra Viegas Cortez da CUNHA
Wesley VieiradaSILVA

negocios e mensagenstratadas, bem como do
perfil dosinvestidores.

Ha dez anos, 80% dos negécios di&rios eram
realizados na sala de pregéo aviva-voz, com
mais de 800 operadores gritando (que € a
imagem que quase todos ainda tém de uma
bolsa), e eram enviadas cerca de 15.000
mensagens para cada umadas 130 corretoras,
num total de 1.950.000 mensagens/ dia (de
colocacdo e alteracdo de of ertas, de negdcios
realizados, dencticias, €etc).

Hojetemos em média 70.000 negdcios por dia
(com picos de 120.000), todos realizados por
meio el etrénico por 1.000 operadores em suas
corretorasnumaWAN e, sem nenhum neg6cio
no viva-voz, enviamos 1.000.000 de mensagens
paracadaumadas 100 corretorase 50 vendors
(querevendem ainformacéo ao mercado) num
total de 150.000.000 de mensagend dia.

Alémdisto, cercade 15% dasof ertase negocios
sdoredizados atravésde sitesdascorretorasna
Internet, pelo processo de Home Broker, onde
seusclientestém ainformacdo emtemporea e
com toda a seguranca podem enviar ofertase
fecharem negécios de forma totalmente
automati zada pel os s temas das corretoraseda
BOVESPA. Isto mudou muito a forma de
trabalho em todo o mercado, gragas ao apoio
daTecnologiaparasuaviabilizacdo.” (Relato da
Entrevista)

- ATl viabilizou a integracao dos negdcios das
corretoras, da BOVESPA e da CLBC,
permitindo a troca de informacdes em tempo
real e de forma segura. As redes de
comunicacdo e os sistemas de informética
permitem quetodasasinformagdesrelativasa
operacdes de compra e venda, custédia,
pagamentos e recebi mentos sejam controladas
edisponibilizadasaos clientesinvestidores até
mesmo pela Internet através de sistemas de
HomeBroker.

- A Tl causou mudangas no ambiente de
competicdo entre as corretoras: “Com o
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langcamento do Home Broker em 1999, as
corretoras que mais se destacaram no uso de
tecnologia aumentaram sua participacdo no
mercado. ObviamenteaBOV ESPA procuradar
as mesmas condicdes de trabalho a todas as
corretoras, mas cabe a elas saber como usar
melhor as oportunidades criadas.” (Relato da
Entrevigta)

- ATI ndo criou nenhuma nova oportunidade
estratégica paraa BOVESPA, ndo criando
a necessidade de reavaliacao da sua misséo
e de seus objetivos: “O gue aconteceu foi o
melhor aproveitamento da tecnologia para
melhor desenvolver o mercado” (Relato da
Entrevigta)

- AsaplicagOes de T1 exigiram mudancas na
estruturaorganizacional da BOVESPAe na
forma de gestdo da empresa. Dada a
importénciada Tl nosnegdciosdaBOVESPA,
atuamente cercade 30% dosfuncion&iosesto
naareadetecnologia

A edruturaorganizaciond foi bastantereforgada,
dada a criticidade do uso de tecnologia pela
BOVESPA e pelo mercado. Além disto, foram
implantados processos de Governancade Tl,
com metodologia de requisicdo de
desenvolvimento e manutencéo desistemas, e
dependendo do porte da requisicdo, ela é
submetida a aprovacdo de um Comité de
Projetosde Tecnol ogia, com aparticipacéo dos
principais diretores das areas de negdcio em
conjuntocomaéeadeTl. (Reato daEntrevista)

O Home Broker

Um dosfatoresqueinfluenciou no crescimento do
volume de negécios diarios foi a ampliacéo do
nuimero de pequenos e médios investidores no
mercado de acBes. Até 1998 estes pegquenos e
médios investidores eram de certa forma
discriminados pelas corretoras, que focavam sua
atuacdo nos grandesinvestidores. O trabalho do
corretor pararealizar pequenosinvestimentosera
praticamente 0 mesmo que para realizar um

investimento de val or maior, sendo que o retorno
paraacorretora, no primeiro caso, erapraticamente
irrisorio. Parafacilitar e promover 0 acesso destes
investidores de menor porte ao mercado de acOes
(investidoresindividuais), aBOVESPA idedizou e
criou o projeto de Home Broker em 1998.

De acordo com Lowenthal (2005), o
projeto de Home Broker foi uma iniciativa
cond deradamundia mente pioneirano atendimento
eletronico enaredizacdo denegdcios. Ementrevisa
realizadatambém junto ao diretor deinformatica
daBOVESPA, Lowenthal (2005) apresentaque o
objetivo do Home Broker &

Abrir um canal direto com osinvestidoresdas
corretoras, para gue eles possam, por meio
delas, operar e acompanhar a evolucdo dos
precos das cotacdes das acdes negociadas na
Bovespa. A proposta € permitir que o cliente
tome assuasdeci Hesdeinvestimentos, seguindo
um processo bastante simples, direto edebaixo
custo para atender o pequeno investidor,
incluindo apessoafisicaquetenhainteresseem
operar na Bovespa e, ndo obrigatoriamente,
participar em fundos de investimentos. [...]
Portanto, aidéiado Home Broker foi abrir um
cana comtodaasegurancapossivel, permitindo
gue a corretora atraisse esses clientes, 0s
atendesse seguindo um processo automati zado,
€ promovesse aoportunidade paraos pequenos
investidores participarem do mercado.
(LOWENTHAL, 2005)

Apesar do conceito deo Home Broker ter sdo criado
pelaBOVESPA, e ndo € um produto oferecido
diretamente por laesim pelas prépriascorretoras,
que recebem orientagdes da BOVESPA sobre os
pré-requisitos do sistema, estrutura necessaria e
cuidadosquedevemtomar ao explicar paraocliente
como funciona o mercado. Atualmente, sGo 100
corretoras operando na BOVESPA, e 47 destas
corretoras oferecem a solugdo do Home Broker,
sendo que as que N&o of erecem este servigo Ndo o
fazem por no desgar investir nestetipo demercado
Ou por estarem com Suaatuacao voltadaao mercado
deatacado, ndo tendo interesse de atuar no varegjo
(LOWENTHAL, 2005)
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Para operar através do Home Broker, o cliente
precisaestar cadastrado em umadascorretorasque
oferecem o servigo. Através de uma pagina na
Internet, o clientefaz asolicitacdo daoperacéo que
desgaredlizar, etaordem éverificadapel o sistema
interno de gestdo da corretora para verificar a
validade daoperacdo (seo clientetem o dinheiro

Sandro MARQUES
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disponivel paraaoperacéo, se possui aacdo que
esta tentando vender, etc); depois de validada, a
operacao éenviadaparao sistemadaBOVESPA,
guetrataeresponde ao sistemadacorretora, que
registraaoperacao e enviao resultado ao cliente.
O esquemade funcionamento do Home Broker €
apresentado naFigura2:

Figura 2 - Esquemade Funcionamento do Home Broker (Relato da Entrevista)
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Apdsaconfirmacdo daoperacéo, o pagamento éfeto
ematétrésdiasealiquidacio éefetivadanaCLBC.
Umaempresacontrolaospossuidoresde suas agoes
através do livro de acionistas, mas, quando esta
operagéo éfaitaviabolsadevaores, estasagdesficam
custodiadasnaCL BC, ssmanecessdadederegistro
no livro de acionistas, para agilizar o processo de
compra e venda de agles. Atualmente séo
gproximadamente 140 mil investidorescom contana
BOVESPA equetém acBessob custddiadaCLBC
(LOWENTHAL, 2005).

A solucdo implementada na BOVESPA, para
permitir operacBes via Internet, usando o Home
Broker, diferencia-se dasoutrasexistentesem outras
bolsas no mundo em funcéo da caracteristicade
gue toda operacdo, com acles realizadas pelos
investidores, devem ser registradasnaBOV ESPA.
Em outros paises, como os Estados Unidos por
exemplo, uma operacdo pode ser realizada

diretamente pelacorretora, unindo operacbes de
um comprador e um vendedor que estejam
registrados como seus clientes, sem anecessidade
de passar pelaBolsa. O diretor deinformaticada
BOVESPA aindacomplementa:

No Brasil, 0os processos de recebimento de
ordens via Internet e todas as informacdes
necessarias sao passadas paraacorretora, que
informaaBovespa, queinformaaCLBC, para
que sejafeito o negdcio, aliquidacdo, déficit
ou crédito de dinheiro ou de agdes, em tempo
redl, sem nenhumainterferénciahumana Eunéo
conhego nenhum outro mercado de agbes no
mundo gue tenhaum processo de negociagdo
tdo complexo quando o0 nosso.
(LOWENTHAL, 2005)

AlgunsnimerosdivulgadospeaBOVESPA podem
comprovar osresultadosdaestratégiade utilizacdo
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doHome Broker comoferramentaatixiliar no processo
deampliacdo dabasedeinvestidoresindividuas.

A Figura 3 apresenta alguns destes resultados,
mostrando que o valor negociado por investidores
individuais cresceu de menos de 1% em abril de
1999 (R$ 3.248.167,00) para aproximadamente
5% em 2005 (R$ 3.098.966.276,17), 0 que

Figura 3 - Participacéo % dosInvestidoresIndividuais

representaum crescimento de maisde 900 vezes
considerando o valor absoluto, assim como o
numero de negdcios fechados por investidores
individuais cresceu para mais de 15% em 2005
(401.893 negdcios fechados), representando um
aumento demaisde 120 vezes, sefor considerado
0 nimero total de negdciosrealizadosem abril de
1999 (3.118 negécios fechados no més).
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O nimerotota deinvestidoresindividuaiscresceu
de aproximadamente5.000 noinicio do ano 2000

Figura4 - NumerodelnvestidoresIndividuais

paramaisde 30.000 no inicio de 2005, como pode
ser visudizado naFigura4.
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Asmédiasdosval ores dos hegoéciosfechados do (R$7.710,92) praticamente dobraram, como pode
inicio de2002 (R$ 3.755,61) até o inicio de 2005 ser observado naFigurab.

Figura5 - Médiade va or dos negdciosfechados por investidoresindividuais
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Fonte: BOVESPA (2005)
Além doscrescimentosanteriormente gpresentados, passando de menos de 5.000 paramaisde 20.000
amédiadiariade nimero de negéciosfechadosno negocios fechados por dia, como pode ser
mesmo periodo, que cresceram maisde cinco Vezes, observado naFigura®.

Figura 6 - Médiade negdciosdiariosfechados por investidoresindividuais
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Conclusao

O estudo realizado naBOV ESPA sobre o uso das
ferramentasde T1 confirmaaimporténciaestratégica
da aplicacdo dos sistemas de comunicacdo e de
informética para a operacdo da empresa e na
ampliacdo dabase deinvestidores no mercado de
acOes. A BOVESPA teminvestido bastanteem T,
aplicando de 6% a 10% de suas receitas
operacionaisem gastoseinvestimentosem projetos
detecnologiadainformacéo, quando amédiaéde
4% nasmédiasegrandes empresasbrasileiras.

Pode-se observar que os cinco estagios
propostos por Venkatraman (1991) e citados
anteriormente no texto, aconteceram na
BOVESPA equeaterceirizacdo de servigos, que
foi citada como alternativa estratégicaadotada
por empresas para que possam focar nas suas
atividades fim, teve no desenvolvimento do
M egabol sa um exempl o de sucesso na adogéo
daestratégiadeterceirizacdo pelaBOVESPA.

Os resultados apresentados de crescimento e 0s
numeros obtidos no inicio de 2005, tanto no
nuimero deinvestidoresindividuais(maisde 30.000
com of ertas col ocadas por més) quanto nosvaores
totaisinvestidos, representando aproximadamente
5% dosvalorestotaisinvestidosnabolsaemais
de 15% do numero total de negdcios fechados,
mostram que a estratégia da BOVESPA de
crescimento do nimero deinvestidoresindividuals,
iniciada em 1998, produziram resultados
expressivoseo grandefator queinfluenciou nestes
numeros foi a disponibilizacdo de uma infra-
estruturaque permitiu arealizacdo das operacoes
eletronicas em tempo real, através dacriacéo e
of erecimento de solucdes como o0 Megabolsae
do Home Broker ascorretoras einvestidores.

Apesar de ndo ser usual em uma conclusdo de
trabalho citar referénciasdeterceiros, umrelato da
entrevistaresume bem aimportanciado papel da
Tl naBOVESPA:

A BOVESPA estd sempre sintonizadacom os
mai s avancados usos de tecnol ogiano mundo,
em outras bol sas e em nossos fornecedores de

tecnologia. Além disto, aexigénciade nossos
clientes (que sdo as corretoras) por maior
velocidade de resposta, ndo-interrupcdo de
sarvigosem nenhumahipdtese, tem nosobrigado
aestar ssempreafrenteno uso datecnologiapara
apoiar 0snegocios.

A Bovespa é reconhecida no mercado pela
qudidadedesuas 0l ugbeseservigos, demondrada
aravésdepremiagiespor variasrevidasejornas
do setor deinforméica. (RelaodaEntrevisa)

Considerac6es Finais dos Autores

O mercado brasileiro de acles esta bastante
aguecido e, nosultimosanos, vem crescendo muito
onudmero deinvestidoresindividuais, assmcomo o
interesse de possiveis novos investidores por
informagbesde como funcionao mercado derenda
vaiavd. Além dasinformagdesdisponiveisnapégina
da Internet da BOVESPA, dentre as
aproximadamente 100 corretorasregistradas, ha
corretoras de valores como Investshop
(www.investshop.com.br), Easylnvest
(www.easyimvest.com.br), Econofinance
(www.econofinance.com.br), Fator Corretora
(www.fatorcorretora.com.br), SocopaCorretora
Paulista (www.socopa.com.br) e VipTrade
(www.viptrade.com.br), que a ém dedisponibilizar
o Home Broker, oferecem informacdes,
treinamentos e testes on-line, além de outros
servigosaseusclientes. Além destes, hapaginasna
Internet especializadas no oferecimento de
informagdes sobre investimentos, como 0
Financenter (www.financenter.com.br) e Yahoo
(http://br.economiayahoo.com/financas.html), que
disponibilizam informagdes sobre o mercado
financeiro e mesmo a possibilidade de controlar
portfoliosdeinvestimentos.

O governofedera vemtrabalhando comincentivos
paraque apopul acdo invistamais no mercado de
acoes, permitindo, por exemplo, oinvestimento de
va oresdepositadosem fundo degarantiapor tempo
de servigo em acOes de empresasbrasileiras como
Petrobras e Vale do Rio Doce. Desta forma, ha
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varios incentivos diretos ou indiretos para o
crescimento do nimero deinvestidoresindividuais
no mercado de acbes, mas, principa mente, 0s
resultados apresentados, no crescimento dabase
de investidores individuais na bolsa de valores,
advém da capacidade daBOV ESPA em atender a
este aumento de demanda.
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Notas

! Investidor individual é apessoafisicaque operade
forman&o profissional eindividualmente nabolsade
valores, ndo fazendo parte de um grupo de
investimentos.

2 A seguranca das informagdes na BOVESPA ficaa
cargo de um Security Office, que ndo é subordinado
a érea de tecnologia.
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