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DIVULGAGAO DA INFORMAGAO FINANCEIRA: SEUS
PRINCIPAIS MODELOS TEORICOS'

FRANCISCO DE AssIs?

NELITO ANTONIO?

RESUMO: Este artigo apresenta os principais modelos teéricos das informacdes financeiras
relevantes, confidveis e comparaveis ao longo do tempo influenciam nas decisdes. Entretanto,
prevalece a dificuldade em analisar os critérios de classificacdo e diferenciacdo dos niveis de
divulgacao das informacoes financeiras utilizados pelas empresas. Nesse sentido, o objetivo do estudo
consiste em analisar o nivel de divulgacdo das informacdes financeiras em companhias Angolana do
sector financeiro que possivelmente fardo parte da BODIVA (Primeiro devem escrever em extensao
e depois (BODIVA) . entretanto, utilizou-se a plataforma teérica de Hendriksen e Van Breda (1999)
sobre os niveis de divulgacdo adequado, justo e completo. Em relacdo aos procedimentos
metodoldgicos, inicialmente realizou-se uma revisao da literatura “ andlise bibliografica de estudos
recentes para levantar o estado da arte sobre o tema. Trata-se de pesquisa descritiva realizada em
empresas nacionais que estarao cotadas na bolsa de valores de Angola. Conclui-se que existe uma
multiplicidade de informacodes divulgadas pelas empresas, acerca das suas ac¢oes de responsabilidade
social como: escrita e ndo escrita, financeira e ndo financeira e interna e externa. As paginas web e os
relatérios tradicionais parecem ser mais usados, apesar de subsistirem dificuldades de medida no
relato quantitativo em comparacdo com o qualitativo.

Palavras-chave: Divulgacao, Informacao financeira, Modelos teéricos, Tomada de decisdo.

INTRODUGAO Existem diferentes maneiras de se
avaliar o desempenho de uma empresa: pela
qualidade de seus produtos, pela
responsabilidade social, pela forca de sua marca
ou de forma financeira. As demonstracoes
financeiras oferecem uma série de dados sobre a
empresa, de acordo com regras contdbeis. A
analise de balancos transforma esses dados em
informacoes e serd tanto mais eficiente para o
gestor manter o controlo financeiro e é de suma
importancia para qualquer empresa.

A contabilidade nasceu com a evolucdo
da civilizacdo e os seus progressos coincidem
com aqueles que caracterizam a propria evolucdo
do ser humano. Com o seu desenvolvimento, a
contabilidade tornou-se uma importante fonte
de Informacao Financeira (IF) e com o progresso
da actividade econémica passa a ser encarada
como uma ferramenta essencial de apoio a
gestdo (Pires, Santos, Fernandes & Morgado,
2007).

1 As opinides expressas neste trabalho sdo da exclusiva responsabilidade dos autores e ndo refletem necessariamente a opinido do BNA. O autor
agradece aos comentdrios e sugestdes de, Luis Garcia de Matos, Moisés Emanuel Lungonje, Epifania Joaquim Tadela.

2 Formado em Ciéncias Econémicas; Professor Auxiliar na Universidade de Luanda, nas cadeiras de: Macroeconomia, Gestao Financeira e Economia.

3 Licenciado em Gestdo Bancéria e Seguros; Mestre em Finangas e Mercados Financeiros. Doutorando em Consultoria Econémica e de
NegdciosConferencista e palestrante. Professor Mestre na categoria Assistente — no Instituto Superior de Ciéncias sociais e Relagoes
Internacionais (CIS). Cadeiras: Calculo Financeiro, Fusdo Aquisdo e Reestruturacdo de Empresa e Moeda e Crédito.
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Todas as demonstracdoes podem ser
analisadas, entre as principais destacam-se:
Balanco  Patrimonial, Demonstracdo do
Resultado do Exercicio, Demonstracdo de
Origens e Aplicacoes de Recursos, Demonstracao
de Lucros ou Prejuizos Acumulados (ou mutacoes
do Patrimoénio Liquido), Demonstracdo do Fluxo
de Caixa e Demonstracdo do Valor Adicionado.

O Balanco Patrimonial e a Demonstracao
do Resultado do Exercicio sdo as principais
demonstracoes e sdo elas que serdo destacadas
nesta pesquisa pela forma que as mesmas sdo
evidenciadas.

A importadncia da
informacoes financeiras

divulgacdo de
que auxiliam no
processo decisério tem sido cada vez mais
debatida no meio académico (Hope, 2003;
Lanzana,2004).

Todavia, os usuarios precisam
compreender a esséncia da informacdo para
atribuir valor e melhorar o processo de tomada
de decisao e, para isso, a informacao deve ser
clara, objectiva e tempestiva. Factor essencial no
momento de se decidir sobre os investimentos
em companbhias.

Segundo Matarazzo (2003, p. 19), o
processo de tomada de decisdo segue as
seguintes etapas:

12) A escolha de indicadores que melhor
apresente as caracteristicas de uma
determinada empresa;

223) Comparacdo com padroes através da
estatistica, fazendo comparacdes com os
concorrentes;

33) Diagnostico ou conclusdes é uma

etapa diferente da comparacdo com

padroes pelo facto de ser analisadas as
informacoes  obtidas nas  etapas
anteriores;

As etapas mencionadas no ambiente
empresarial sdo bastante valiosas, para decisdes
estruturadas, promovendo eficiéncia e eficacia
na gestdo. No entanto, deve ser analisado
contexto competitivo face as limitacbes dos
recursos que sao factores criticos de sucessos
nas decisoes, permitindo assim, o gestor buscar
mais habilidades de saber fazer.

Ano VI-N° 59 - Junho de 2025
ISSN 2675-2573

PERGUNTA DE PARTIDA

Qual é o impacto da divulgacdo da
informacao financeira nas empresas angolanas?

O objectivo deste artigo consiste em
analisar o nivel de divulgacdo das informacoes
financeiras em companhias Angolana do sector
financeiro que possivelmente fardo parte da
BODIVA

Relevancia do tema: Alguns usuarios
tém demonstrado insatisfacdo com o modelo

actual de informacdoes geradas pela
contabilidade. Para escolha da pesquisa
descritiva com  abordagem  qualitativa

consubstancia-se no facto de o estudo
seleccionar questoes acerca das necessidades
informacionais para cada tipologia de usuario da
Contabilidade e apods, colectar informacoes
sobre cada uma delas, para assim, descrever o
nivel de evidenciacdo das informacdes de
companhias Angolanas. Identificar em que
momento surge esse conflito e quais as formas

para soluciona-lo ou, pelo menos, atenué-lo.

Metodologia: Conforme Silva, (2003, p.
60) A pesquisa bibliografica, “explica e discute
um tema ou um problema com base em
referéncias teodricas ja publicadas em livros,
revistas, periddicos, artigos cientificos etc.”

Desta forma, a presente pesquisa
caracteriza-se como sendo bibliografica e
exploratéria pois tem como objectivo abordar a
bibliografia relativa a Teoria da Divulgacao
Voluntaria, a analise das criticas produzidas por
Dye (2001) e o levantamento das consideradas,
“principais”, pesquisas empiricas e examinar sua
classificacdo dentro dos modelos de pesquisa de
divulgacdo proposto por Verrecchia (2001).

1.1. NiVEIS DE DIVULGACAO DA INFORMACAO
FINANCEIRA
A abertura de informacbes pelas
companhias em um contexto global tem sido
ainda mais enfocada nos ultimos anos, dada a
globalizacdo do mercado de capitais e a busca de
uma harmonizacdo das praticas contdbeis. As
informacdes devem ser divulgadas, Hendriksen e
Van Breda (1999) definem trés niveis: (l)

www.primeiraevolucao.com.br
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adequado; () justo (fair disclosure) e (lll)
completo (full disclosure).

A divulgacdo considerada Adequada
requer um volume minimo de informacoes
compactiveis com o objectivo de evitar que as
demonstracdes sejam superficiais; Justa (fair
disclosure), os objectivos éticos de tratamento
equitativo de todos os usudrios em potencial
sejam observados; e Completa (full disclosure)
que apresenta informacoes relevantes para os
diversos grupos de usuarios. A classificacdo da
divulgacao de informacdes de acordo com esses
niveis propostos por Hendriken e Van Breda
(1999) perpassa a discussdao de alcance dos
objetivos da Contabilidade.

Neste ambito, o sector privado revelou-
se inspirador para as autoridades publicas em
termos de divulgacdo de informacao financeira.
Assim, a adaptacdo ao sector publico levou ao
surgimento de novas perspectivas na divulgacdo
da informacdo financeira, nomeadamente a
transparéncia, uma maior responsabilizacdo da
entidade perante os cidad3os e a conformidade
dos métodos.

Contudo, a informacdo deve oferecer
suporte ao processo decisério de forma racional.
Assim, precisa ser adaptada a cada grupo de
interesses para que possa ser Util, mesmo que
nao atenda a todos os interesses individuais.

1.1.1 - NO AMBITO EMPRESARIAL

Actualmente, as empresas encontram-se
numa posicdo pos-industrial que se afasta da
visdo taylorista onde a comunicacdo financeira
desempenha um papel essencial e determinante
no crescimento da empresa (Kateb, Matoussi &
Bounfour, 2010). De uma forma geral, a
informacdo  disponibilizada  reflecte as
actividades, as estratégias e a evolucdo da
empresa.

O relatério financeiro, apresentado
geralmente sob a forma de demonstracoes
financeiras, visa informar as partes interessadas,
ou stakeholders, da situacdo econdémico-
financeiro da empresa. O processo de
elaboracdo, o tratamento de informacdo e a

www.primeiraevolucao.com.br

contabilidade financeira, oferecem aos seus
utilizadores um enquadramento coerente para
avaliar as performances e a situacdo de uma
empresa, bem como para auxiliar nas tomadas de
decisao.

Teoria de agéncia: Jensen & Meckling
(1968) citaram que problemas de agéncia
decorrem de conflitos de interesses existentes
em atividades de cooperacdo entre os individuos,
quer ela ocorra ou ndo em situacdoes de
hierarquia entre o principal e o agente.

Teoria de sinalizacdo (Assimetria de
informacado): visa analisar situacdes na qual os
participantes na celebracdo de um contrato
estdo interessados em sinalizar, ou informar,
algumas caracteristicas antes que o contrato seja
concluido.

1.2. DIVULGAGAO NA INTERNET

A divulgacdo da informagdo evoluiu
consoante o desenvolvimento dos métodos de
publicacdo. Desta forma, tem estado a evoluir
uma contabilidade digital, que tem passado para
segundo plano o sistema contabilistico manual.

A ferramenta mais utilizada, no sentido
de desenvolver uma divulgacdo da informacao
mais eficaz e eficiente, e que possa chegar a mais
utilizadores, é a Internet (Rueda, 2007; Mateus,
2008)

2.2 USUARIOS DA
FINANCEIRA

INFORMAGCAO

Os usudrios da informacdo financeira
podem ser classificados em dois grupos: internos
— representados pelos empregados, gerentes,
diretores, chefes de unidades produtivas, etc., e
externos - representados pelos bancos,
fornecedores, governo, sindicatos, acionistas,
agéncias, investidores, institutos, instituicoes de
ensino e estudantes, pessoas fisicas, etc.

Quadro 1.1 - utilizadores da informacao
financeira

Fonte: elaboragdo dos autores
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Para o calculo do nivel de divulgacao, de
acordo é necessario atentar-se ao fato de que a
divulgacdo requer a consideracdo das
necessidades informacionais dos diferentes
usudrios e ndo somente dos investidores e
acionistas, em contraposicao ao pressuposto de
que a satisfacdo desses usudrios possibilita
também aos demais grupos as informacodes
necessarias para suas decisdes. Assim, para que
se estabeleca o nivel suficiente de informacao a
ser divulgado pelas companhias, Ffaz-se
necessario definir os usuarios que se pretende
atingir e reconhecer as diferencas entre os
interesses e as necessidades informacionais
desses.

Acerca do nivel de informacao
disponibilizada, os usuarios externos recebem
uma parcela menor de informacdo em relagdo
aos internos, pois os externos limitam-se ao que
é divulgado pelas companhias, enquanto os
internos estdo diretamente ligados ao cotidiano
da companhia, detendo o privilégio da
informacdo completa e de primeira mao.

3 - MODELO DE PESQUISA:

Quadro 3: Critérios qualitativos para
classificacdo dos niveis e graus de divulgacao de
informacoes nas NE e nos RA

Fonte: elaborado pelos autores.

Com isto, a companhia poderd ser
classificada no Grau 1 de cada nivel estabelecido
se as informacdes divulgadas atingirem o
percentual de 0 a 40% do pardmetro definido de
acordo com o tipo de informacdo; no grau 2 se
atingirem o percentual de 41 a 80%; e no grau 3
se atingirem o percentual de 81 a 100% das
informacoes divulgadas segundo o parametro de
comparacdo. Entende-se que a utilizacdo da
Escala Likert de 3 pontos é adequada para
diferenciar as companhias que se encontram em
determinado nivel de divulgacéo.

4 - A QUALIDADE DA
FINANCEIRA

INFORMAGAO

Os custos econémicos da faléncia das
empresas sdo expressivos e afectam todas as
partes relacionadas. Antecipar este declinio
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empresarial assume-se portanto como um
desafio relevante para os acionistas, gestores,
investidores, credores, clientes e até
funcionarios. Os proprios auditores veem a
faléncia como uma ameaca ao seu trabalho se
ndo antecipada por eles precocemente.

E neste contexto, de meios de
identificacdo de sinais de colapso financeiro, que
emerge a questdo da informacao fornecida pelas
empresas e da medida em que se pode ou ndo
considerar fidedigna. Numa fase inicial a
informacdo fornecida é crucial para a tomada de
decisdo dos diversos stakeholders com especial
destaque dos financiadores - acionistas e banca
(Godbillon-Camus & Godlewski, 2005). De acordo
com os autores, a informacao fornecida pelas
empresas é, muitas vezes, assimétrica, o que
dificulta e distorce a qualidade da anélise
realizada pelos bancos e pelos investidores.

Segundo as normas internacionais (IFRS),
a qualidade depende de:

*Relevancia - dados devem
decisoes econdémicas.
 Prepresentacdo fidedigna - precisdo e
neutralidade, sem distorcoes.

impactar

» Comparabilidade - consisténcia ao longo
do tempo e entre empresas.

« Verificabilidade - auditorias
independentes para validar dados.

» Tempestividade - divulgacdo dentro de
prazos uteis.

* Clareza - acessibilidade para diferentes
publicos.

A consolidacdo dessas praticas ndo sé
atrai investidor como fortalece a governacao
econdmica, essencial para diversificar uma
economia ainda dependente do petréleo (80%
das exportacoes em 2023).

5 - !NFORMACAO PARA TOMADA DE
DECISAO

"

Gil (1992, p. 13) descreve que “a
informacdo é o produto final do sistema de
informacoes e deve ser apresentada em forma,
prazo e conteddo adequados ao usuario”. Para
Oliveira (1999, p. 36), “informacdo é o dado
trabalhado que permite ao executivo tomar
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decisdes”. O dado trabalhado se transforma em
informacdo, que se transforma em conhecimento
quando auxilia no processo decisério.

Hoje o recurso realmente controlador, o
factor de producao absolutamente decisivo, ndo
é o capital, a terra ou a mao-de-obra. E o
conhecimento. Ao invés de capitalistas e
proletariados, as classes da sociedade pos-
capitalista sdo os
conhecimento e os trabalhadores em servicos.

trabalhadores do

“O conhecimento é a capacidade de
aplicar informacdo a um trabalho ou um
resultado especifico”.

s

Associada a informacdo estd a
capacidade que pessoas ou entidades tem para
Promoverem as tomadas de decisoes. Destacam
que o processo de tomada de decisdes pode ser
dividido em quatro elementos principais:

1. Estruturar: estruturar a questdo. Isso
significa definir o que deve ser decidido e
determinar, de forma preliminar, que
critérios o fariam preferir uma op¢do em
detrimento da outra (...);

2. Colher informacoes: procurar tanto os
fatos reconheciveis como as estimativas
razodveis a respeito dos  “ndo-
reconheciveis” para tomar a decisdo. Os
bons tomadores de decisdes administram
a pesquisa como um esforco deliberado
para evitar falhas, como o excesso de

confianca naquilo que atualmente
acreditam e a ‘tendéncia a buscar
informacdoes que  confirmem  suas

inclinacoes (...);

3. Chegar a conclusdes: uma estruturacdo
perfeita e boas informag¢des ndo garantem
uma decisdo correta. As pessoas nao

podem tomar consistentemente boas
decisdes utilizando apenas critérios
intuitivos, mesmo dispondo de dados

excelentes (...);

4. Aprender com o feedback: cada um
precisa estabelecer um sistema para
aprender com os resultados das decisdes
passadas.

CONSIDERACOES FINAIS

Considerando-se as  necessidades
informacionais dos diferentes usuarios da
informacdo, bem como o elevado nimero de
transacoes realizadas atualmente no mercado de
acoes, parece pertinente afirmar que quaisquer
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informacdes que possam interferir ou influenciar
no processo de tomada de decisdes racionais
devam ser divulgadas aos usuarios interessados.
Nesse sentido, o objetivo do presente estudo foi
analisar o nivel de divulgacdo de informacoes de
companhias Angolana do sector financeiro que
possivelmente fardo parte da BODIVA.

O objectivo central deste artigo é
demonstrar que os gestores de empresas de
maior dimensdo, com demonstracoes financeiras
mais completas, com mais experiéncia,
antiguidade e com melhor performance,
atribuem maior utilidade a informacgao financeira
na tomada de decisdo. Relativamente as
carateristicas individuais do gestor, os resultados
mostram que o gestor que ndo é proprietario,
que possui habilitagdes académicas ao nivel do
ensino superior e conhecimentos de gestdo
atribui maior utilidade a informacao financeira na
tomada de decisdo.

O artigo perpassa pelos principais
conceitos e caracteristicas inerentes a
informacao financeira.

Informacdo  financeira  encontra-se
disponivel tipos de suportes
existentes (papel, disquete, CD-ROM, fax, e-mail,
sistemas on-line). Com o mercado financeiro
globalizado, a informacdo é produzida vinte
quatro horas por dia e distribuida em tempo real
para os principais centros financeiros do mundo.
A velocidade com que uma informacdo é
disponibilizada é fator preponderante na escolha
de uma fonte de informacdo financeira, cuja
tendéncia é firmar-se nos suportes electrénicos.

nos varios
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