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Resumo

Este trabalho foi desenvolvido com o
objetivo de identificar as fontes de
informação financeira produzidas no Brasil e
analisar a qualidade da informação nelas
disponibilizadas, com vistas a subsidiar a
organização da área de informação para
negócios no Brasil, por meio da
caracterização da informação financeira,
identificação e avaliação das fontes de
informação financeira produzidas no Brasil,
a partir do nível de valor agregado da
informação nelas disponibilizadas. Foram
analisadas 33 instituições em suas home
pages na Internet, onde se buscou identificar
suas missões e/ou objetivos, as informações
financeiras e as publicações por elas
produzidas. Foram avaliados 37  periódicos
selecionados nas bibliotecas de quatro
instituições, tendo como base um modelo de
avaliação desenvolvido a partir do Modelo de
Taylor. Verificou-se que as instituições são
muito importantes como produtoras de
informação financeira, responsáveis pela
edição de significativo número de periódicos.
Quanto aos periódicos, foi possível observar
haver uma preocupação em se produzir
fontes com informações adequadamente
organizadas, sem ter sido contudo,
observada  homogeneidade no tratamento
das informações.
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* Este artigo foi produzido a partir da disserta-
ção de mestrado: SOUZA, Terezinha de F.C.
de. Fontes de informação financeira no Brasil.
Belo Horizonte: PPGCI/UFMG, 1998. Algumas
das tabelas do trabalho original não estão sen-
do apresentadas neste artigo.

INTRODUÇÃO

No mundo globalizado é importante
estar alerta para as constantes mu-
danças que acontecem no ambiente
externo às organizações, visando a
uma melhoria da sua capacidade com-
petitiva. Já não basta conhecer e do-
minar a manufatura de seus produtos
e sua comercialização. É importante
que os empresários tenham em mão
informações correntes e atualizadas,
capazes de reduzir as suas incerte-
zas, podendo auxiliá-los nas tomadas
de decisão. Suas necessidades de
informação não dizem respeito ape-
nas aos processos tecnológicos e
suas inovações, mas, também, a todo
o desenvolvimento do cenário políti-
co-social, econômico e financeiro.

Essas informações são o que se con-
vencionou chamar de informação
para negócios e compreende todo o
cenário referente a companhias e pro-
dutos, mercado, legislação, finanças
e estatísticas. Conhecida nos Estados
Unidos e Inglaterra como business
information, ainda é pouco desenvol-
vida no Brasil, carecendo de estudos
e pesquisas que possam facilitar a sua
compreensão por parte dos profissio-
nais de informação e usuários.

Dentro do universo da informação para
negócios, este trabalho trata da infor-
mação financeira e busca conhecer as
fontes de informação financeira insti-
tuídas publicamente no Brasil e verifi-
car a qualidade das informações dis-
ponibilizadas em seus produtos, me-
diante a análise do nível de valor agre-
gado, cujo objetivo geral foi apresen-
tado como a identificação das fontes
de informação financeira produzidas

no Brasil, e análise da qualidade da
informação nelas disponibilizadas,
com vistas a subsidiar a organização
da área de informação para negócios
no Brasil.

INFORMAÇÃO FINANCEIRA:
CARACTERÍSTICAS

The Encyclopaedia of Management
(1986) conceitua finanças como sen-
do a ciência e a profissão do manejo
do dinheiro. Para Spiro (1990), os con-
ceitos aplicados em finanças são os
mesmos da teoria econômica; os ins-
trumentos utilizados são aqueles da
análise econômica; as instituições
descritas são aquelas criadas para
facilitar a atividade econômica.

O comportamento econômico é ana-
lisado em termos de transações (in-
cluindo as transações financeiras)
entre agentes econômicos, em seus
níveis macro e micro. Um agente eco-
nômico pode ser um indivíduo, um lar,
uma organização sem fins lucrativos,
uma organização empresarial, ou uma
unidade governamental.

No nível microeconômico*  das empre-
sas, as finanças incumbem-se de dois
tipos primários de funções para a alta
gerência:

1) registro, monitoramento e controle
das transações financeiras do passa-
do e das operações atuais;

2) busca de recursos para fazer fren-
te às necessidades atuais e futuras de
fundos.

* A microeconomia trata das decisões de agen-
tes econômicos individuais, lares, empresas,
ou instituições. A macroeconomia preocupa-
se com a interação  agregada destes agentes,
com seu impacto na sociedade em geral e com
o papel  que a ação governamental pode
exercer no alcance de objetivos específicos.
(Spiro, 1990, p.15).
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O controle da função finanças é repre-
sentado pela contabilidade gerencial,
mediante preparação de estimativas
financeiras, desenvolvimento e moni-
toramento de orçamentos de desem-
penho e custos de produtos. Esta con-
tabilidade utiliza-se de instrumentos
econômicos e análises para elaborar
projeções, além dos dados históricos
e dos padrões de gastos desenvolvi-
dos pela contabilidade financeira.

O investimento dos recursos existen-
tes é uma das principais funções da
administração financeira. A relação
entre os investimentos realizados e os
lucros obtidos é assimétrica e incerta.
Políticas domésticas, relações interna-
cionais e fatores macroeconômicos
influenciam os resultados que uma
organização pode obter a partir de
seus investimentos. Além de acompa-
nhar o curso dos investimentos, é ne-
cessário avaliar as tendências futuras,
cercando-se de previsões. Por isso,
Spiro (1990) salienta ainda que a fun-
ção finanças deve manter contato com
o mercado financeiro e ser sensível
ao desenvolvimento macroeconômico
que influencia a disponibilidade e o
custo do capital a ser levantado.

Lessard (1993) acredita que a globali-
zação e a desregulamentação dos
mercados financeiros, aliadas a impor-
tantes avanços nas técnicas de análi-
se e na tecnologia da informação, nas
quais se baseiam as transações finan-
ceiras, têm provocado mudanças fun-
damentais na função finanças e sua
gestão. As atividades têm agora, nos
anos 90, uma função maior do que a
de controlar ativos. Existe uma intera-
ção entre as perspectivas financeiras
e empresariais que são vistas quan-
do da necessidade de reações rápi-
das, como, por exemplo, ante repenti-
nas variações de câmbio, taxas de ju-
ros e outras variáveis de mercado. O
autor afirma também que a posse de
informação atualizada contribui para
que o gerente financeiro se mantenha
ativo, permitindo-lhe dar respostas
apropriadas a situações novas, que,
freqüentemente, implicam ajustes
também nas estratégias de marketing
e de produção.

São ainda de responsabilidade da fun-
ção finanças o fornecimento de infor-
mações relativas à posição financeira
da organização e à preparação de in-
formações legais e contratualmente
exigidas, solicitadas por credores, par-
ceiros e acionistas. Por essas razões,
a função finanças tem, na precisão,
na pontualidade e na tática, algumas
de suas características fundamentais,
e as fontes de informação financeira
têm de levar em consideração essas
características (Spiro, 1990). Assim
como outros tipos de informação que
formam o grupo denominado informa-
ção para negócios, a informação finan-
ceira não se encontra de forma isola-
da. Abell (1993) relata que, no The
Business Information Plan for Scotland
Survey, a informação financeira encon-
tra-se identificada como sendo a dis-
ponibilidade de assistência financeira
– para várias empresas, particularmen-
te pequenas e médias, a informação
relacionada com a assistência financei-
ra é a primeira preocupação. Este tipo
de informação apresenta os maiores
problemas em termos de acesso e in-
terpretação. Percebe-se que provedo-
res de informação raramente possuem
informações completas sobre linhas de
crédito e financiamentos. Este proble-
ma é exacerbado quando um projeto
ou transação necessita de financia-
mentos de origens variadas. A informa-
ção financeira inclui, também, taxas de
câmbio, ações (cotações correntes e
séries históricas), subvenções, aloca-
ção de recursos, fluxo de caixa (taxas
de juros, impostos, normas contábeis),
custos de crédito, além de avaliações
de risco e projeções.

Finalizando, a partir do conceito de
Vernon (1986) de informação para
negócios, pode-se definir informação
financeira como sendo “aquela rela-
cionada ao sistema financeiro de um
país e ao mercado financeiro local e
internacional, incluindo dados, fatos e
estatísticas, análises e projeções ela-
boradas a partir dos dados brutos”.

Esta caracterização visa, acima de
tudo, a colocar a informação financei-
ra no universo da informação para
negócios, dentro da premissa de que
se refere a informações de interesse
geral, não relacionadas a uma deter-
minada empresa, ou a um setor espe-
cífico da economia.

Cabe ainda caracterizar os tipos de
fontes de informação financeira hoje
existentes.

Para Ciurlizza (1995), a facilidade de
acesso e adequação das fontes quan-
to à qualidade e à quantidade são es-
pecialmente importantes para países
de economia instáveis como os da
América Latina. Para essa autora, as
principais fontes de informação finan-
ceira são instituições regionais (den-
tro e fora do sistema financeiro), insti-
tuições do exterior (bancos centrais de
outros países) e internacionais (Fun-
do Monetário Internacional, Banco
Mundial, OCDE e outras). Em nível
regional, dentro do sistema financei-
ro, os bancos centrais são vistos como
a fonte principal, produzindo relató-
rios de informação econômica e finan-
ceira, perfis econômicos de países,
informações estatísticas do setor fi-
nanceiro e aspectos legais de ques-
tões econômicas e financeiras. De um
modo geral, disponibilizam informa-
ções brutas e de forma quantitativa,
mas, por serem formuladas a partir de
procedimentos uniformes, contribuem
para garantir a sua qualidade e con-
seqüente confiabilidade. Porém, há
grande defasagem entre a geração
dos fatos e as suas divulgações. Além
deles, instituições para promover o
desenvolvimento econômico, tais
como bancos de desenvolvimento,
instituições financeiras e bancos. Den-
tre os seus produtos, destacam-se
estudos especializados sobre o setor,
sobre reformas nas finanças nacio-
nais, estrutura legal do sistema finan-
ceiro, boletins técnicos de indicadores
e relatórios anuais. Este tipo de infor-
mação complementa as informações
produzidas pelo Banco Central.

Ciurlizza (1995) estima que a tendên-
cia atual, no desenvolvimento de in-
formação financeira, seja a utilização
de novas tecnologias que permitam
aos usuários maior facilidade na ma-
nipulação dos dados e uma crescen-
te especialização dos serviços ofere-
cidos, tais como mídia eletrônica, cor-
reio eletrônico e fax.
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METODOLOGIA

No universo da informação financei-
ra, optou-se por trabalhar com as fon-
tes de caráter geral, públicas e exter-
nas às empresas; não tendo sido in-
cluídas informações internas, oriundas
dos departamentos financeiros e con-
tábeis das organizações, que dão sub-
sídios à elaboração dos balanços,
balancetes e relatórios das empresas.
Quanto à metodologia adotada para
identificação e avaliação das fontes,
buscou-se aquela que pudesse forne-
cer mecanismos para atingir os obje-
tivos propostos e que contemplasse
aspectos quantitativos e qualitativos.

Chizzotti (1995) relata que pesquisa
quantitativa não deve ser oposta a
pesquisa qualitativa, mas, sim, criar a
sinergia necessária para se comple-
mentarem. Aposta na possibilidade de
se fazer uma análise, com métodos
quantitativos, de material recolhido por
técnicas qualitativas, apontando a
análise de conteúdo como exemplo.

“O objetivo da análise de conteúdo é
compreender criticamente o sentido
das comunicações, seu conteúdo
manifesto ou latente, as significações
explícitas ou ocultas. (Chizzotti, 1995,
p.98).

Esta técnica nos pareceu adequada,
uma vez que o trabalho busca, além
de identificar fontes de informação fi-
nanceira produzidas no Brasil, avaliá-
las a partir do nível de valor agregado
da informação nelas disponibilizadas,
tendo se concentrado nas instituições
e na literatura, especificamente, nas
publicações periódicas impressas.

As instituições são de particular impor-
tância, pois é, a partir delas, que toda
a informação financeira é produzida e
disseminada em primeira instância,
para posterior análise e agregação de
valor. A análise das instituições foi feita
considerando suas informações insti-
tucionais, seus objetivos e missão,
quando houvessem. As instituições
fontes de informação financeira foram
identificadas mediante consulta a pu-
blicações que indicassem instituições
como origem das informações finan-
ceiras divulgadas, por busca na Inter-
net, em sites provedores de informa-
ção sobre Governo – Brasil, bancos,

finanças, bolsas de valores, seguros
e mercado de capitais, assim como
por meio de contatos com pessoas
ligadas ao mercado financeiro. Das
42 instituições identificadas, foram
analisadas 33, a partir de suas home
pages na Internet.

Para seleção dos periódicos a serem
avaliados, foram visitadas as bibliote-
cas das instituições que, no primeiro
contato, revelaram-se possuidoras de
um acervo que contempla a informa-
ção financeira: Faculdade de Ciências
Econômicas da Universidade Federal
de Minas Gerais (Biblioteca Professor
Emílio Moura e Biblioteca do Cede-
plar); Bolsa de Valores de Minas –
Espírito Santo – Bahia e Banco de De-
senvolvimento de Minas Gerais. Para
complementar a pesquisa, foi visitada
a Biblioteca da Usiminas S/A, empre-
sa de grande porte do setor siderúrgi-
co de Belo Horizonte, cuja biblioteca,
com seus produtos e serviços, desem-
penha, desde a década de 70, impor-
tante papel dentro da organização.
Como já havia sido previsto no proje-

to, a pesquisa limitou-se às bibliote-
cas localizadas em Belo Horizonte.
Avaliou-se o fascículo mais novo de
cada título de periódico encontrado
nos displays das bibliotecas.

O formulário para coleta dos dados foi
criado a partir da adaptação e redefi-
nição dos parâmetros de avaliação de
agregação de valor à informação, de-
senvolvidos por Taylor (1986), feitas
pela autora, tendo em vista as dimen-
sões do universo formado pela infor-
mação financeira. A escolha dos pa-
râmetros visou a avaliar o periódico
com base em sua utilização pelo usuá-
rio final, aqui definido como aquele in-
divíduo que necessita da informação
para solução de um problema ou to-
mada de decisão, supondo a inexis-
tência de um profissional intermediá-
rio, com características de analista de
informação ou consultor financeiro.
Dentro dos critérios de escolha do
usuário, os parâmetros identificados
como adequados foram aqueles rela-
cionados à facilidade de uso e quali-
dade (tabela 1).

Critério de escolha Interface Sistemas
do usuário (valores agregados) (Processos de agregação

de valor)

Facilidade de uso Formatação *padronização
da apresentação
dos assuntos e
indicadores

Ordenação *organização
das informações
conforme a estrutura do
sistema financeiro

Acessibilidade *formas de
Física aquisição e

distribuição explicitadas

Qualidade Precisão *Indicadores
apresentados
conforme determinação do
Bacen

Alcance *Quantidade de
 itens apresentados
 e séries históricas

Atualidade *Defasagem
entre data da
informação e
divulgação

Eficácia *Análises,
projeções, previsões,
gráficos

TABELA 1
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APRESENTAÇÃO E ANÁLISE DOS
DADOS

As instituições analisadas estão loca-
lizadas em sete cidades brasileiras.
Rio de Janeiro e São Paulo sediam a
maioria das instituições, que, soma-
das, representam 66,67% do univer-
so analisado, seguidas por Brasília
com 21,21%. Nas demais cidades ci-
tadas, apenas uma instituição tem sua
sede em cada uma delas. Em Belo
Horizonte, Curitiba e Salvador, estão
localizadas as bolsas de valores re-
gionais e em Fortaleza, a sede do
Banco do Nordeste do Brasil S.A .

Para se proceder à análise da missão
e/ou objetivos*  das instituições, foram
identificadas as palavras, expressões
ou frases-chave que revelassem o
papel de cada uma delas (o que fa-
zem ?) e quais ações adotadas para
cumprir esse papel (como fazem ?).
As instituições foram agrupadas con-
forme sua integração ao grupo a que
pertencem, dentro da classificação do
sistema financeiro do Brasil, ou seja:
autoridades monetárias, setor público
e setor privado.

Autoridades monetárias

As autoridades monetárias são repre-
sentadas pelo CMN, Bacen e CVM e
a elas competem as funções de ela-
boração e execução das políticas
monetárias e financeiras do país,
assim como o controle dos demais
agentes.

Verificou-se que as expressões iden-
tificadas nos objetivos das três insti-
tuições estão em completa sintonia
com as funções preestabelecidas para
as autoridades monetárias, e suas
ações para realizar seus objetivos in-
cluem: legislação, normatização, fis-
calização e controle.

Setor público

Integram o setor público as instituições
criadas com a finalidade de desenvol-
ver determinada região do país ou
determinado setor da economia, cu-
jos representantes são os bancos de
desenvolvimento e os bancos regio-
nais. As instituições analisadas foram
as seguintes: BDMG, BB, BNDES,
BNB e ABDE.

Setor privado

Pertencem ao setor privado as demais
instituições que compõem o sistema
financeiro brasileiro. Este setor foi ana-
lisado, principalmente, a partir das
associações representativas, para
onde convergem aquelas instituições
com funções semelhantes e mesma
área de atuação. Segundo Minella
(1998) a diversificação de um conjun-
to de associações de classe, ao lado
da expansão e consolidação de gru-
pos financeiros, é uma das caracte-
rísticas do sistema financeiro do país
nas últimas décadas.

Para se ter uma idéia do volume de
instituições representadas, Barros et
alli (1998) revelam em seu trabalho
que o sistema bancário brasileiro con-
ta atualmente, com 248 instituições,
sendo que dois bancos comerciais, um
banco múltiplo e a Caixa Econômica
Federal são de propriedade da União.
Vinte bancos múltiplos, dois comer-
ciais, cinco de desenvolvimento e uma
Caixa Econômica são de propriedade
dos estados. De propriedade privada
nacional, há 10 bancos comerciais,
dois de crédito cooperativo e 114 múl-
tiplos. São 17 as filiais de bancos es-
trangeiros operando no Brasil. Os es-
trangeiros detêm o controle societário
de 27 bancos múltiplos e um banco
comercial, participando minoritaria-
mente em outros 22 múltiplos e dois
comerciais. Completam o sistema
bancário 21 bancos de investimento.

Percebe-se, por meio dos seus obje-
tivos e ações, que o setor privado e
todo o sistema financeiros encontram-
se muito bem articulados em associa-
ções que buscam defender o negócio
de seus associados e sabem como
fazê-lo. Regulamentação, fiscalização,
disciplina, ensino e controle são ele-
mentos que norteiam suas ações, tor-

nando transparentes suas intenções
e deixando evidências de parte das
razões do sucesso do sistema finan-
ceiro.

Na avaliação dos periódicos, um dos
itens analisados foi “fonte originária da
informação financeira”. Portanto, ali
estão indicadas também informações
relativas às instituições fontes, produ-
toras de indicadores e de informação
financeira. Mas, cabe destacar aqui
que, das 33 instituições pesquisadas,
21 não produzem indicadores finan-
ceiros e 12 produzem, representando
respectivamente, 63,64% e 36,36%.

As 12 instituições que produzem indi-
cadores financeiros, entre aquelas
analisadas, encontram-se listadas a
seguir, com indicação de seus produ-
tos:

– Abecip – tabelas de índices de rea-
justes de prestações e rendimento das
cadernetas.

– Andima – indicadores produzidos a
partir dos resultados das operações
financeiras registradas nos sistemas
Selic e Cetip.

– Anfac/ Febrafac – fator Anfac.

– Bacen – todos os indicadores finan-
ceiros resultantes do controle exerci-
do pelo banco.

– BB – disponibilidade de linhas de
crédito.

– BNDES – taxa de juros de longo pra-
zo – TJLP.

– BM&F – cotações de ouro.

– Bolsa de Valores do Paraná.

– Bovespa – Índice Bovespa (Iboves-
pa), Índice de Energia Elétrica (IEE) e
Índice Brasil (IBX).

– BVRJ – Índice de lucratividade da
BVRJ – IBV.

– Cetip – a Cetip mantém 18 sistemas
para realizar a custódia e a liquidação
financeira de ampla gama de produ-
tos. Como resultado produz uma sé-
rie de indicadores.

Fontes de informação financeira no Brasil

* Missão identifica a função que a organização
tenciona executar dentro do sistema social ou
econômico. Objetivo indica um resultado final
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– FGV – produz o IGP-M, cuja divul-
gação é de responsabilidade da Andi-
ma.

Do total analisado, 23 instituições,
equivalendo a 69,70% indicam, em
suas home pages, a produção de in-
formação financeira e de publicações
impressas e eletrônicas. O restante,
representando 10 instituições (e
30,30%) não as indicam. Estão incluí-
das, no universo das 23 instituições,
aquelas 12 instituições citadas como
produtoras, também, de indicadores
financeiros. As instituições concen-
tram-se na produção de informações
que visam a atualizar, ensinar e es-
clarecer seus associados sobre o seu
segmento, sobre legislação, tributa-
ção, produtos e serviços financeiros,
dentre outras. Quanto às fontes pro-
duzidas pelas instituições, identificou-
se a produção de 27 publicações ele-
trônicas e de 38 publicações impres-
sas, cuja relação se encontra no ane-
xo, bem como os produtos e serviços
identificados.

Foram pesquisados 37 títulos de pe-
riódicos, estando suas editoras locali-
zadas nas seguintes cidades: São Pau-
lo (17 títulos representando 45,95%),
Rio de Janeiro (13 títulos representan-
do 35,14%), Belo Horizonte (4 títulos
representando 10,81%) e Brasília (3
títulos representando 8,10%).

É importante ressaltar que este resul-
tado é parcialmente influenciado pelo
fato de a pesquisa ter sido realizada
em Belo Horizonte, cidade localizada
na região Sudeste. Se a biblioteca do
Banco do Nordeste do Brasil tivesse
sido visitada em vez da biblioteca do
Banco de Desenvolvimento de Minas
Gerais, ter-se-ia com certeza, um re-
sultado diferente, mas, não ao ponto
de alterá-lo completamente. No eixo
Rio-São Paulo, centro financeiro do
país, encontram-se as principais ins-
tituições e o mesmo acontece com as
editoras/produtoras dos periódicos.

Dos 37 periódicos pesquisados, seis
deles não fazem nenhuma referência
às fontes de informação utilizadas
como origem das informações finan-
ceiras divulgadas. Dois periódicos são
especializados em publicar balanços
e balancetes e, portanto, responsáveis
pela indicação de “empresas diversas”

como fonte de informação. Restaram,
então, 29 periódicos que citaram 47
fontes, em um total de 120 vezes, eqüi-
valendo a uma média de 4,14 citações
por periódico. Para o cálculo dessa
média, não foram considerados auto-
res diversos, empresas diversas e
clearing agents, por serem indicações
bastante vagas. Apenas sete das 47
fontes citadas estiveram acima dessa
média: Bacen (10); Bovespa e FGV (8);
BM&F (7); Andima, BVRJ, Fibge (5).

Essas sete fontes são fornecedoras
de matéria-prima. Pode-se associar ao
conceito de matéria-prima, a idéia de
fonte primária neste caso definida por
Muller (1995) como sendo aquela mais
próxima do produtor da informação.
Lopes (1996), em seu trabalho de aná-
lise do setor de distribuição de infor-
mações financeiras on-line no Brasil,
detecta que o acesso favorável a ma-
térias-primas é um fator preponderan-
te para uma empresa entrar na indús-
tria de informação financeira on-line.
O mesmo pode ser observado nas fon-
tes impressas.

Como exemplo, pode ser citado o Ban-
co Central, que além de ter papel de
regulador e gestor do sistema finan-
ceiro, é responsável pelo Sistema de
Informações do Banco Central (Sisba-
cen), destinado ao tratamento, orga-
nização e recuperação on-line de da-
dos e informações, com atualização
em tempo real. Estão disponíveis nes-
se sistema os normativos, taxas de
juros diversas, cotações de moedas,
indicadores econômico-financeiros,
resultados de leilões de câmbio.
É, portanto, para o mercado finan-
ceiro, uma fonte primária por excelên-
cia, fornecedora de matéria-prima, ten-
do sido responsável por 34,48% das
indicações como fonte, o que vem
comprovar a opinião de Ciurlizza
(1995) de que os bancos centrais são
a principal fonte regional do sistema
financeiro.

A Bolsa de Valores de São Paulo, con-
forme anunciado por ela mesma, é
responsável por aproximadamente
85% das operações realizadas em
bolsa no Brasil. Calcula o Índice Bo-
vespa, cuja finalidade básica é servir
como indicador médio do comporta-
mento das ações. Calcula ainda o Ín-
dice de Energia Elétrica (IEE) e o Ín-

dice Brasil (IBX). Este último, criado
somente a partir de janeiro de 1997, é
um índice de preço que mede o retor-
no de uma carteira teórica composta
por 100 ações selecionadas entre as
mais negociadas em bolsa. A Boves-
pa foi indicada como fonte por 27,59%
dos periódicos avaliados.

A Fundação Getúlio Vargas, embora
seja uma instituição privada brasileira
dedicada ao ensino e à pesquisa em
ciências sociais, é responsável pelo
cálculo do Índice Geral de Preços –
Mercado (IGP-M), índice encomenda-
do e sustentado pelas instituições fi-
nanceiras, para medir a inflação men-
sal brasileira. Embora a instituição res-
ponsável pela divulgação desse índi-
ce seja a Andima, a FGV foi mencio-
nada como fonte produtora por
27,59% dos periódicos avaliados.

A Bolsa de Mercadorias & Futuros
(BM&F) tem como objetivo maior a
organização, operacionalização e de-
senvolvimento do mercado de futuros
no Brasil. É também responsável pela
divulgação das informações relativas
às negociações realizadas. Fornece-
dora de matéria-prima, responde por
24,14% das indicações feitas como
fonte da informação financeira dispo-
nibilizada nos periódicos.

A Bolsa de Valores do Rio de Janeiro
(BVRJ), além do objetivo de fazer fun-
cionar a bolsa de valores na cidade
do Rio de Janeiro, é responsável pelo
cálculo do Índice de Lucratividade da
BVRJ (IBV).

Conforme já mencionado anteriormen-
te, a Associação Nacional das Insti-
tuições do Mercado Aberto (ANDIMA)
é responsável pela divulgação em três
prévias mensais, do IGP-M calculado
pela FGV. Além disso, divulga as in-
formações financeiras resultantes das
negociações registradas nos sistemas
Selic e Cetip.

A Fundação Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatística (FIBGE) é o ór-
gão responsável pelas estatísticas
nacionais e naturalmente, como fonte
primária, fornecedora de matéria-pri-
ma, sua citação é necessária em qual-
quer área de conhecimento que en-
volva dados estatísticos.
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Em seguida, buscou-se identificar
como as informações disponibilizadas
pelos periódicos eram coletadas. Foi
verificado se a publicação fornecia in-
dicações sobre a metodologia de co-
leta de dados.

Para Jacques (1995) a qualidade de
um produto ou serviço de informação
está associada à abordagem metodo-
lógica:

“Se a metodologia é diferente, a quali-
dade do serviço também será diferen-
te, e este fato pode criar uma distor-
ção junto ao cliente, que pode ser as-
sociada a um produto, ou a um espe-
cialista”. (Jacques, p.32, 1995).

Lopes (1996), ao analisar o setor de
informações financeiras on-line no
Brasil, afirma que os dados devem
estar corretos e o método de capta-
ção de informações, bem como os pro-
cedimentos estatísticos eventualmen-
te adotados, devem estar disponíveis
para os clientes.

A verificação de que apenas seis pe-
riódicos, representando 16,22%, infor-
mam a metodologia, revela a pouca
preocupação dos editores em produ-
zir periódicos com qualidade. A utili-
zação de uma informação financeira,
sem referência à metodologia de co-
leta, fica comprometida.

Parâmetros/níveis 1 2 3 4 5
de avaliação
No. de títulos/ % nº % nº % nº % nº % nº % Total %
Formatação 5 13,51 10 27,03 12 32,44 5 13,51 5 13,51 37 100
Ordenação 5 13,51 9 24,32 12 32,44 4 10,81 7 18,92 37 100
Acessibilidade 8 21,62 9 24,32 6 16,22 10 27,03 4 10,81 37 100

TABELA 2
Parâmetros relacionados à facilidade de uso – 1998

Na avaliação do valor agregado à in-
formação disponibilizada nos periódi-
cos, os parâmetros foram reunidos em
dois grupos. O primeiro deles é for-
mado pelos parâmetros formatação,
ordenação e acessibilidade, que, de
acordo com o modelo de Taylor, fa-
zem parte do critério de escolha do
usuário, denominado como facilida-
de de uso. Pode-se reconhecer nesse
critério a organização citada por
Kielgast (1995). Segundo ele, Taylor
examinou quatro atividades que re-
conheceu como sendo os processado-
res de valor agregado em sistemas de
informação: a organização, a análise,
a síntese e o julgamento. A organiza-
ção seria o primeiro valor que se agre-
ga à informação, e o seu principal mé-
rito está em poupar tempo ao usuário
na procura da informação necessária.

Ao se fazer a análise, encontramos
grande semelhança entre os resulta-
dos dos parâmetros relacionados à
organização. A tabela 2 revela essa
semelhança.

Quanto à formatação e à ordenação, veri-
fica-se que os periódicos encontram-
se, em sua maioria, dentro de um pa-
tamar mediano de organização, estabe-
lecido entre os níveis 2 e 4 do ranking
de 0 a 5, previamente determinado. De
certa forma, esses parâmetros podem
revelar também um nivelamento de
editoração, o que os torna equivalen-
tes quanto à facilidade de uso.

O parâmetro acessibilidade foi analisa-
do com base nas respostas obtidas no
item forma de aquisição. O nível cinco,
que corresponde ao nível mais alto,
estabelece que o periódico é de fácil
aquisição, mediante compra em ban-
cas ou assinaturas e tiragem explicita-
da. Enquadram-se nesse nível quatro
periódicos, correspondendo a apenas
10,81%. Os demais níveis apresenta-
ram resultados mais próximos, varian-
do entre 16 e 27%. Fazendo-se uma
análise das instituições responsáveis
pela produção dos periódicos, verifica-
se que apenas 13 delas são editoras
comerciais, cujo negócio é produzir in-
formação. As outras são, em sua maio-
ria, associações, instituições financei-
ras e institutos de pesquisa, com mis-
sões diversas, mas que têm, no perió-
dico, um de seus produtos. Pode-se
perceber que o acesso ao periódico vai
ser determinado pelas políticas das ins-
tituições, e não por regras de um mer-
cado editorial, dificultando o acesso à
informação financeira disponibilizada.
De qualquer forma, o acesso por assi-
natura é o mais freqüente, estando pre-
sente em três níveis, representando
54,06% dos periódicos avaliados.

Os demais parâmetros – precisão,
alcance, atualidade e eficácia –
correspondem ao critério de escolha
do usuário, determinado como quali-
dade, dentro da atividade de análise.
A tabela 3 reúne os resultados para
cada um destes parâmetros.

TABELA 3
Parâmetros relacionados à qualidade – 1998

Parâmetros/níveis 0 1 2 3 4 5
de avaliação
No. de títulos/ % nº % nº % nº % nº % nº % nº % Total %
Precisão 15 40,54 7 18,92 3 8,11 5 13,51 4 10,81 3 8,11 37 100
Alcance - nº de itens 13 35,14 7 18,92 8 21,2 5 13,51 3 8,11 1 2,7 37 100
Alcance -série histórica 22 59,46 5 13,51 3 8,11 2 5,41 2 5,41 3 8,11 37 100
Atualidade 0 0 4 10,81 8 21,62 14 37,84 9 24,32 2 5,41 37 100
Eficácia 6 16,22 3 8,11 6 16,22 15 40,54 2 5,41 5 1,51 37 100
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Precisão

Para cálculos financeiros, o número de
casas decimais com que determina-
do indicador ou taxa de juros é infor-
mado é, muitas vezes, determinante
de diferenças que podem representar
grandes lucros ou prejuízos e, por isso
mesmo, essas informações são regu-
lamentadas pelo Bacen. A precisão foi
determinada na metodologia como
sendo a verificação se a fonte infor-
mava as taxas conforme a regulamen-
tação do Bacen.

O resultado da pesquisa revelou que
apenas três periódicos, corresponden-
do a 8,11% obtiveram nível 5 em pre-
cisão: Gazeta Mercantil, Resultado do
Tesouro Nacional e Revista do BN-
DES. Das três publicações, apenas o
jornal Gazeta Mercantil pertence a
uma editora comercial.

O Resultado do Tesouro Nacional e a
Revista do BNDES são publicações
oficiais da Secretaria do Tesouro Na-
cional e do BNDES, respectivamente,
especializadas em fornecer informa-
ções produzidas pelas instituições a
que pertencem, buscando apresentá-
las com máxima precisão.

Do total de periódicos analisados, 15
deles que representam 40,54% do to-
tal, tiveram precisão nula. Desse nú-
mero, 13 títulos não publicam indica-
dores. Os outros dois são Informativo
Andima e Informativo CNBV.

Cabe comentar aqui que a precisão,
sendo um parâmetro de qualidade,
pode ser analisada a partir da sua
dependência à metodologia. O grau de
precisão com que determinada publi-
cação irá tratar seus indicadores de-
verá, naturalmente, ser indicado na
metodologia por ela adotada. Como já
foi visto anteriormente, se não há
preocupação por parte dos periódicos
em explicitar sua metodologia, a aná-
lise da precisão fica prejudicada.

Alcance

O parâmetro alcance foi analisado a
partir da quantidade de itens forneci-
dos e a existência de suas séries his-
tóricas. A pesquisa revelou, conforme
indicado na tabela 8, que 13 periódi-
cos não publicam indicadores finan-
ceiros e 22 não publicam séries histó-
ricas, números estes que correspon-
dem, respectivamente, a 35,14% e
59,46%. Somente a Gazeta Mercan-
til, cujo caderno de finanças serviu de
base para identificação dos itens a
serem considerados, fornece todos
eles. Mas, esse mesmo periódico re-
velou um nível baixo (2) para as séries
históricas.

Os periódicos Guia Financeiro, da
Agência Dinheiro Vivo, e Cenários da
BBT Ltda. apresentaram nível 4, tan-
to para a quantidade de indicadores,
quanto para séries históricas. É im-
portante observar que são dois títu-
los existentes no mercado já há pelo
menos duas décadas e com suporte
técnico de suas editoras, facilitando
esse laborioso trabalho com indica-
dores financeiros.

Ainda analisando a variedade de itens
fornecidos de indicadores financeiros,
20 títulos encontram-se distribuídos
nos níveis 1, 2 e 3 do ranking estabe-
lecido de 0 a 5. Isto pode ser compre-
endido como o resultado de estarem
os periódicos vinculados, em boa par-
te, a um determinado segmento de
mercado, como, por exemplo, merca-
do de capitais, factoring, seguros, den-
tre outros, cobrindo, portanto, somen-
te os indicadores relacionados aos
seus segmentos.

Atualidade

A atualidade está relacionada à periodi-
cidade da publicação. Não se pode es-
perar que um periódico mensal divulgue
informações atualizadas da mesma for-
ma que um periódico diário ou sema-
nal. Portanto, verifica-se que, de acor-
do com a periodicidade de cada um, os
periódicos revelaram natural intenção de
serem atualizados: 69,44% deles se
encontram entre os níveis 3 e 5.

No entanto, é importante lembrar que,
com as facilidades advindas da comu-
nicação eletrônica, a informação finan-
ceira estará cada vez mais incorpora-
da a essas mídias, visando a atuali-
dade conhecida como “tempo real”.
Isto é evidenciado por Lopes (1996),
quando considera que a importância
das notícias geradas para os serviços
de distribuição de informações finan-
ceiras on-line está na velocidade com
que a informação é disponibilizada
para os usuários. Em segmentos di-
nâmicos como o mercado de ações,
câmbio e commodities, qualquer dife-
rença de minutos pode representar a
perda de uma grande oportunidade.

Santos (1997) reafirma esse pensa-
mento ao comentar em entrevista fei-
ta por telefone: “O que vale hoje em
dia é a velocidade em colocar a infor-
mação disponível. A informação finan-
ceira é de tendência eletrônica”.

Eficácia

A eficácia foi determinada na metodo-
logia como sendo a apresentação de
análises, projeções, gráficos e previ-
sões, capazes de auxiliar na tomada
de decisões. Conforme a tabela 2,
apenas seis títulos de periódicos, cor-
respondendo a 16,22%, não revela-
ram nenhum nível de eficácia, sendo
eles:

1. BDI – Boletim Diário de Informações
– divulga apenas índices e taxas, sem
nenhum tipo de análise ou mesmo
comentário.

2. Boletim Amdival – publica balanços
e balancetes de empresas.

3. Revista Bancária Brasileira – publi-
ca balanços e balancetes de institui-
ções financeiras.

4. Informativo CVM – registra apenas
as cotações das ações e os volumes
negociados.

5. Factoring Informativo – divulga o fa-
tor Anfac.

6. Boletim Técnico de Debêntures –
divulga o volume de debêntures ne-
gociadas e seus rendimentos.
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No nível 3 estão reunidos 15 títulos,
representando 40,54% dos periódicos
avaliados, sendo este o nível com
maior concentração. Todos eles apre-
sentam alguma análise e gráficos, que
podem auxiliar na tomada de decisão.

No nível 5, encontram-se cinco títu-
los, equivalendo a 13,51%. São os
seguintes: Guia Financeiro, Banco
Hoje, Cenários, Suma Econômica e
Revista do BNDES. Desses periódi-
cos, quatro pertencem a editoras co-
merciais que, além de apresentarem
análises e gráficos, trabalham com
projeções e previsões de indicadores
financeiros, buscando estabelecer
cenários com horizontes variados.
Apenas o Guia Financeiro tem perio-
dicidade semanal. Banco Hoje, Cená-
rios e Suma Econômica são periódi-
cos mensais, cujas projeções podem
perder a validade em função de uma
instabilidade imprevista do mercado.
Devem ser, portanto, constantemen-
te monitorados por seus usuários.
Cabe à Revista do BNDES uma ob-
servação particular. Trata-se de um
periódico semestral mas, por perten-
cer ao Banco Nacional de Desenvol-
vimento Econômico e Social, sua pe-
riodicidade não diminui sua importân-
cia, tendo em vista que esta institui-
ção é voltada para financiamentos de
longo prazo. Suas análises e cenários
contemplam horizontes de financia-
mentos que podem chegar a 30 anos.

CONCLUSÃO

A primeira observação a ser feita re-
fere-se aos periódicos pesquisados.
Foram avaliados 37 periódicos forne-
cedores de informação financeira.
Desses, apenas oito títulos constam
da relação de publicações identifica-
das nas home pages das instituições;
12 títulos pertencem a editoras comer-
ciais e empresas de consultoria e os
17 títulos restantes, embora perten-
centes à instituições do sistema/mer-
cado financeiro, não encontram-se si-
nalizados nas home pages das insti-
tuições que os publicam. Somando-se
os dois universos, pode-se perceber,
então, a existência de pelo menos 62
títulos de periódicos impressos produ-
zidos no Brasil, fornecedores de infor-
mação financeira, tendo como produ-
toras editoras comerciais e instituições
do sistema/mercado financeiro. As in-

formações disponibilizadas coincidem
com aquelas indicadas por Lopes
(1996) como representantes de qua-
tro conjuntos de informações: cota-
ções, preços e taxas de instrumentos
de investimento (ações, ouro, fundo de
investimentos, moedas, entre outras),
incluindo dados de transações finan-
ceiras realizadas por investidores;
notícias; análises de empresas e se-
tores e bancos de dados não traba-
lhados (balanços de empresas, histó-
ricos de cotações, textos integrais de
artigos de jornais e periódicos).

Outra observação relevante a ser fei-
ta é a verificação de que provedores
de informação raramente possuem
informações completas sobre linhas
de crédito e financiamento. São men-
cionadas geralmente as taxas de ju-
ros praticadas e, em alguns casos,
condições gerais da linha de crédito
ou financiamento.

A importância das instituições como
produtoras de informação já é eviden-
ciada a partir do próprio número de
periódicos produzidos: 54 títulos. Por-
tanto, uma avaliação dos periódicos
não poderia deixar de levar em consi-
deração as instituições que lhe deram
origem, justificando por si só a inclu-
são das instituições na pesquisa.

Somente a utilização de modelo de
avaliação baseado no Modelo de
Taylor, não foi suficiente para a avalia-
ção da qualidade da informação dis-
ponibilizada nos periódicos analisa-
dos. Foi necessário um estudo das
instituições fontes, o papel de cada
uma delas e seus objetivos, para se
apreender a dinâmica da informação
dentro do sistema/mercado financei-
ro. Paim, Nehmy e Guimarães (1996)
afirmam que:

...”os chamados atributos da qualida-
de “baseados no produto” são pois
valores intrínsecos à informação – por
estarem tanto no objeto ou produto
quanto no sujeito ou usuário – e a au-
sência de um desses componentes
compromete a credibilidade futura en-
quanto sistema perito. Considerar es-
ses atributos como contingenciais,
dependentes exclusivamente da ava-
liação do usuário, significa retirar a
responsabilidade do saber técnico-
social do provedor da informação”.

(Paim, Nehmy e Guimarães, 1996,
p.72).

Os parâmetros selecionados revela-
ram-se capazes de avaliar o volume
de valor agregado à informação pos-
ta, não sendo possível identificar, pelo
modelo criado a partir do Modelo de
Taylor, falhas e ausências. Ao se pro-
ceder à análise das instituições, foi
possível detectar, por exemplo, que
apenas uma instituição, a ABDE, tem
um programa voltado para a assis-
tência financeira para pequena e
média empresa, em associação com
o Sebrae. Nenhum periódico analisa-
do faz menção a essa informação.

A associação entre o estudo das ins-
tituições com o modelo de avaliação
criado revelou-se como uma metodo-
logia adequada para a realização do
objetivo proposto, de identificar as fon-
tes de informação financeira produzi-
das no Brasil e analisar a qualidade
da informação nelas disponibilizadas,
com vistas a subsidiar a organização
da área de informação para negócios
no Brasil.

Ainda com relação aos periódicos, é
observável haver uma preocupação
em se produzir fontes com informa-
ções adequadamente organizadas,
conforme o revelado pela avaliação
feita por intermédio de parâmetros de
formatação, ordenação e acessibilida-
de física. No tocante à qualidade, ava-
liada pelos parâmetros de precisão,
alcance, atualidade e eficácia, não foi
possível observar homogeneidade de
tratamento entre as fontes.

Sugere-se o desenvolvimento de ou-
tros trabalhos com a adoção dessa
mesma metodologia para identificar e
avaliar as fontes eletrônicas de infor-
mação financeira, bem como outros
segmentos da área de informação
para negócios, como, por exemplo, as
fontes de informação sobre mercado.
O conhecimento geral das fontes de
informação para negócios produzidas
no Brasil poderia ser um passo inicial
a caminho da criação do Centro Refe-
rencial de Informação para Negócios,
sugerido pela Professora Kátia
M.L.Montalli, no 1º Seminário de Infor-
mação para a Indústria e Comércio
Exterior, em 1993.
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ANEXO

INSTITUIÇÕES ANALISADAS

Associação Brasileira dos Analistas do Mercado de Capitais – Abamec Nacional – Brasília
Associação Brasileira dos Bancos Estaduais – Asbace – Brasília
Associação Brasileira de Bancos Comerciais E Múltiplos – Abbc – São Paulo
Associação Brasileira de Bancos Internacionais – Abbi – São Paulo
Associação Brasileira das Instituições Financeiras De Desenvolvimento – Abde - Brasília
Associação Brasileira de Entidades de Crédito Imobiliário e Poupança – Abecip – Brasília
Associação Brasileira de Gerência de Riscos – Abgr – São Paulo
Associação Nacional das Instituições de Crédito, Financiamento e Investimento – Acrefi – São Paulo
Associação Nacional das Instituições do Mercado Aberto – Andima – São Paulo
Associação Nacional de Factoring – Anfac e Federação Brasileira de Factoring – Febrafac – São Paulo
Banco do Brasil – Bb – Brasília
Banco Central do Brasil – Bacen – Brasília
Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais – Bdmg – Belo Horizonte
Banco do Nordeste do Brasil S. A. – Bnb – Fortaleza
Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e Social – Bndes – Rio de Janeiro
Bolsa de Mercadorias & Futuros – Bm & F – São Paulo.
Bolsa de Valores Bahía – Sergipe – Alagoas – Bvbsa – Salvador
Bolsa de Valores de São Paulo – Bovespa – São Paulo
Bolsa de Valores do Paraná – Curitiba
Bolsa de Valores do Rio de Janeiro – Rio de Janeiro
Câmara de Liquidação e Custódia – Clc – Rio de Janeiro
Central de Custódia e de Liquidação Financeira de Títulos – Cetip – Rio de Janeiro
Comissão de Valores Mobiliários – Cvm – Rio de Janeiro
Conselho Monetário Nacional – Cmn – Brasília
Conselho Nacional de Seguros Privados – Cnsp – Rio de Janeiro
Federação Brasileira de Bancos – Febraban – São Paulo
Federação Nacional dos Corretores de Seguros e de Capitalização – Fenacor – Rio de Janeiro
Fundação Escola Nacional de Seguros – Funenseg – Rio de Janeiro
Fundação Getúlio Vargas – Fgv – Rio de Janeiro
Instituto Brasileiro de Mercado de Capitais – Ibmec – Rio de Janeiro
Instituto de Resseguros do Brasil – Irb – Rio de Janeiro
Sociedade Operadora do Mercado de Acesso – Soma – Rio de Janeiro
Superintendência de Seguros Privados – Susep – Rio de Janeiro
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PERIÓDICOS AVALIADOS

Banco Hoje
Bbt Perspectivas
Bdi – Boletim diário de Informações
Boletim Amdival
Boletim do Banco Central do Brasil
Boletim Técnico de Debêntures
Carta de Conjuntura Ipea
Cenários – Análise e Projeção Financeira
Conjuntura Econômica
Disclosure das Transações Financeiras
Diário do Comércio
Exame
Executivos Financeiros
Factoring Informativo
Gazeta Mercantil
Guia Financeiro
Indicadores Iesp
Informativo Andima
Informativo Cnbv
Informativo Cvm
Informe Conjuntural
Investidor Institucional
Isto é Dinheiro
Jornal do Ibef
Monitor Mercantil
Resenha Bm & F
Resultado do Tesouro Nacional
Revista Abamec
Revista Bancária Brasileira
Revista Bovespa
Revista Brasileira de Comércio Exterior
Revista do Bndes
Revista do Irb
Rumos do Desenvolvimento
Suma Econômica
Trevisan
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