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Resumo
A intenção de constituir um empreendimento sob condições de boas práticas de Governança Corporativa 
(GC) tem a � nalidade de aumentar o espaço das companhias no mercado, sustentando vantagem competi-
tiva e fornecendo, de forma transparente, o diagnóstico econômico-� nanceiro da organização por meio de 
relatórios contábeis e gerenciais. As informações geradas na contabilidade podem contribuir com as boas 
práticas de GC. O presente trabalho tem por objetivo analisar a contribuição da contabilidade para a correta 
divulgação das informações empresariais, relativa às boas práticas de Governança Corporativa, por meio 
da análise dos relatórios de administração, de empresas da BOVESPA, classi� cadas no Novo Mercado, e 
do Regulamento de Listagem no Novo Mercado. Conclui-se que as informações geradas na contabilidade 
são essenciais para atender vários pontos do Regulamento de Listagem do Novo Mercado; bem como ser-
ve de base para fornecer dados para atender as práticas de transparência, equidade, prestação de contas e 
responsabilidade corporativa.

Palavras-chave: Contabilidade. Governança corporativa. Disclosure. Mercado de capitais.

Abstract
The intention to constitute an enterprise under conditions of good Corporate Governance (CG) aims to 
increase the space companies in the market, sustaining competitive advantage and providing a transparent 
way, the diagnosis of the economic and � nancial organization through reports accounting and management. 
The information generated in accounting can contribute to good GC practices. This paper aims to analyze the 
contribution of accounting for the correct disclosure of business information on good corporate governance 
practices through the analysis of management reports, companies of the BOVESPA, classi� ed the Novo 
Mercado, and the Rules of listing on the Novo Mercado. We conclude that the information generated in the 
accounting are essential to meet various parts of the Listing Rules of the Novo Mercado, as well as serves 
as a basis for providing data to meet the practices of transparency, fairness, accountability and corporate 
responsibility.

Keywords: Accounting. Corporate governance. Disclosure. Capital markets.

1 Introdução

A utilização de mecanismos capazes de apoiar o gerenciamento de re-
cursos humanos e � nanceiros das empresas, sustentar vantagem competitiva no 
mercado e fornecer, de forma transparente, o diagnóstico econômico-� nanceiro 
da organização por meio de relatórios contábeis e gerenciais (disclosure), podem 
ser considerados princípios de boas práticas de Governança Corporativa (GC), de 
acordo com a cartilha da Comissão de Valores Mobiliários CVM (2002).

Conforme Carvalho (2002) a Governança Corporativa con� gura um me-
canismo ou os princípios que governam o processo decisório em uma empresa, 
ou ainda, um conjunto de regras que visam minimizar os problemas de agência, 
instituídas para fazer com que o controle de fato aja em benefício das partes com 
direitos legais sobre a empresa, minimizando o oportunismo.

Relatos apontam que a expressão “Governança Corporativa” foi criada 
no início da década de 1990, na Inglaterra e nos Estados Unidos, para auxiliar a 
esclarecer as regras de relacionamento entre acionistas majoritários, minoritários 
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e administradores (OLIVEIRA, 2010).
No Brasil, a adoção de boas práticas de GC no mercado de capitais fo-

ram impulsionadas pela Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros de São Paulo 
- BM&FBOVESPA, mediante a criação de níveis diferenciados de Governança 
Corporativa e o Novo Mercado, em que as companhias aderem voluntariamente 
a suas orientações, levando em consideração regulamentos especí� cos que pri-
mam pela transparência, equidade e qualidade do disclosure das informações 
corporativas, sejam estas informações voluntárias (observadas no Balanço Social, 
por exemplo) ou compulsórias (pelo conjunto das Demonstrações Contábeis). 
Os níveis diferenciados de GC estão em consonância com as orientações da Co-
missão de Valores Mobiliários (CVM) e do Instituto Brasileiro de Governança 
Corporativa (IBGC).

Neste contexto, observam-se inúmeros estudos que abordam a importân-
cia da contabilidade como fonte de informações capazes de subsidiar o processo 
de disclosure da maioria das companhias no mercado. Destacam-se pesquisas 
como de Silveira, Barros e Famá (2003) que veri� caram se a estrutura de GC foi 
relevante para o valor das companhias abertas brasileiras; Ricardino e Martins 
(2004) abordaram a governança corporativa como sendo uma antiga prática; 
Aguiar, Corrar e Batistella (2004) investigaram o quanto a adoção de práticas de 
GC in� uencia no comportamento das ações; Mitton (2004) estudou o impacto 
das empresas (19 países) à nível de Governança Corporativa sobre o pagamento 
de Dividendos; Dantas et al (2005) destacaram que diversos estudos têm sido 
realizados para avaliar os eventuais benefícios, para a própria empresa e para o 
mercado de capitais em que opera, de uma evidenciação de informações apro-
priada; Martins e Rodrigues (2005) investigaram a governança corporativa por 
meio da responsabilidade dos conselhos de administração; Malacrida e Yamamoto 
(2006) analisaram se o nível de evidenciação de informações contábeis in� uencia 
a volatilidade do retorno das ações; Dalmácio e Rezende (2008) observaram a 
relação entre o timeliness e a utilidade da informação contábil e os mecanismos 
de governança corporativa das empresas brasileiras; Neto (2010) avaliou em sua 
tese se os contratos privados que fundamentam o mercado de governança corpo-
rativa diferenciada melhoram a e� ciência informacional dos ativos de empresas 
que optem por aderir a melhores práticas. As evidências encontradas indicam 
que o mercado de governança lidera o mercado tradicional e que, é provável que 
a maior e� ciência informacional encontrada para o mercado de governança seja 
resultado dos menores custos associados à incorporação das novas informações 
ao preço. Já Almeida (2010), investigou a qualidade da informação contábil em 
ambientes competitivos, considerando para tanto quatro propriedades da infor-
mação contábil: relevância, tempestividade, conservadorismo e gerenciamento 
de resultados. Mediante os achados de sua tese, constatou-se que, em geral, a 
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competição pode contribuir para que as � rmas divulguem demonstrações contá-
beis de qualidade superior, principalmente se as companhias adotarem práticas 
diferenciadas de GC.

Na literatura internacional, inúmeras pesquisas abordam o tema conta-
bilidade e sua relação com a governança corporativa e o mercado, sob vários 
enfoques, destacando-se as pesquisas de Ball et al (2000), em que a� rmam que a 
qualidade da informação contábil sofre in� uência direta do ambiente institucional 
em que a companhia está inserida, logo, in� uenciadas pela GC; Bushman e Smith 
(2001), a� rmam que a relação entre a relevância da contabilidade e governança 
não é unilateral, mas sim complementar. Já Bushman e Piotroski (2006) comentam 
que as empresas com demonstrações contábeis de qualidade superior tenderiam a 
implementar menos mecanismos de GC; e Scott (2009) enfatiza que as políticas 
contábeis adotadas afetam o valor das � rmas e por isso possuem consequências 
econômicas; entre outras pesquisas. 

Considerando-se os estudos realizados, percebe-se que a relação entre a 
contabilidade e as boas práticas de GC pode servir como subsídio ao processo de 
evidenciação de informações ao mercado e aos diversos usuários interessados.

O disclosure das ações empresariais, principalmente de aspectos subjetivos, 
como a aquisição ou o desenvolvimento de ativos intangíveis, como marcas, pa-
tentes e sistemas, por exemplo, poderiam re� etir a diferenciação destas empresas 
sobre seus concorrentes, pois estes ativos contribuem de forma signi� cativa no 
desempenho econômico das organizações, possibilitando a obtenção de vantagem 
competitiva.

A evidenciação das informações empresariais por meio da contabilidade 
pode ocorrer de diversas formas: por meio das próprias Demonstrações, de Notas 
Explicativas ou Relatórios econômico-� nanceiros especí� cos. A transparên-
cia cada vez maior na evidenciação de informações mediante a divulgação de 
Demonstrações Contábeis, Notas Explicativas e Relatórios da Administração, 
contendo relevantes aspectos da situação econômico-� nanceira das empresas, 
pode proporcionar maior con� ança a novos investidores e geração de valor às 
companhias.

Neste sentido, o problema de pesquisa deste estudo está relacionado a 
evidenciar quais informações geradas pela contabilidade podem contribuir para 
que a empresa atinja um nível satisfatório de atendimento as boas práticas de 
Governança Corporativa.

Desta forma, o presente trabalho tem por objetivo evidenciar informações 
geradas pela contabilidade que podem contribuir para a divulgação das informa-
ções empresariais, relacionadas às boas práticas de Governança Corporativa. Para 
atingir o objetivo estabelecido, têm-se como objetivos especí� cos: (i) analisar o 
texto do Regulamento de Listagem no Novo Mercado, procurando evidenciar 
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as exigências relacionadas à informação contábil; e (ii) analisar os relatórios de 
administração e o portal na internet, de empresas da BOVESPA, classi� cadas no 
Novo Mercado.

Justi� ca-se o presente estudo em virtude da importância da correta evi-
denciação das informações empresariais para seus acionistas e para o mercado 
de capital como um todo, visto que a transparência destas informações contida 
nos instrumentos contábeis possibilita a correta análise da situação econômico-
� nanceira da empresa.

2 Referencial Teórico

2.1 Governança Corporativa

Uma gestão pouco transparente di� culta o processo de acompanhamento 
econômico-� nanceiro da companhia, o que aumenta a demanda por melhores 
níveis de governança, que, em última instância, deve melhorar o nível de trans-
parência (BUSHMAN et al, 2004; LOPES; KATAOKA; RIBEIRO FILHO; 
PEDERNEIRAS, 2010).

Na década de 1990, a literatura internacional (principalmente nos Estados 
Unidos e Inglaterra) relata movimentos iniciados por acionistas que reivindica-
vam novas regras capazes de superar o con� ito de agência (OLIVEIRA, 2010), 
decorrente da separação entre a propriedade e a gestão empresarial. Deste fato 
surgem os primeiros conceitos sobre Governança Corporativa (GC).

De acordo com Carlsson (2001, p.21) a governança corporativa surgiu 
na Califórnia e “a partir da Califórnia a GC tornou-se mais do que apenas um 
fenômeno americano, difundiu-se por todo o mundo”, após problemas de agência 
identi� cados em grandes corporações no país.

No âmbito do mercado de capitais brasileiro, as mudanças ocorridas no 
ambiente organizacional, como a inserção de empresas com capital disperso e di-
fuso, as fusões e aquisições de grandes corporações, adicionadas a crise econômica 
mundial, formaram um conjunto de fatores que revelaram algumas fragilidades 
nas organizações e em seus sistemas de governança, o que reforça a necessidade 
da real adoção das boas práticas de Governança Corporativa (IBGC, 2009).

As boas práticas de governança corporativa servem para possibilitar aos 
investidores o acompanhamento e a correta avaliação da companhia em que pre-
tendem investir, mediante transparência das informações e prestação de contas 
(accountability), além de assegurar respeito e equidade dos direitos dos acionis-
tas minoritários e auxiliar no processo de tomada de decisão dos shareholders e 
stakeholders. De acordo com o Instituto Brasileiro de Governança Corporativa 
– IBGC (2009)
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Governança Corporativa é o sistema pelo qual as organizações são 
dirigidas, monitoradas e incentivadas, envolvendo os relacionamentos 
entre proprietários, conselho de administração, diretoria e órgãos 
de controle. As boas práticas de governança corporativa convertem 
princípios em recomendações objetivas, alinhando interesses com a 
� nalidade de preservar e otimizar o valor  da organização, facilitando 
seu acesso ao capital e contribuindo para a sua longevidade.

Neto (2010) complementa que a governança corporativa trata dos mecanis-
mos através dos quais os fornecedores de capital para uma empresa têm garantias 
de que receberão os retornos de seus investimentos.  Consiste em práticas de 
controle e incentivo de transparência das ações empresariais, favorecendo o bom 
relacionamento e o desempenho entre todos os envolvidos nessa relação com o 
intuito de reduzir riscos e incertezas sobre o negócio. A� rma ainda o autor que 
“empresas com bons níveis de governança atuam segundo regras e procedimentos 
claros, com elevados níveis de transparência quanto à divulgação de informações” 
(NETO, 2010, p. 40).

Dentre as principais iniciativas de estímulo a Governança Corporativa no 
Brasil, destacam-se: o Código das Melhores Práticas do Instituto Brasileiro de 
Governança Corporativa – IBGC (reformulado em 2009), a Cartilha de Gover-
nança Corporativa da Comissão de Valores Mobiliários (CVM), a reforma na Lei 
das S.A. e a criação de segmentos especiais de listagem destinados a empresas 
com padrões superiores de Governança Corporativa, pela Bolsa de Valores de São 
Paulo – BOVESPA. O Código Brasileiro de Melhores Práticas de Governança 
Corporativa, criado pelo IBGC, objetiva aumentar o valor da economia, melho-
rar o desempenho do mercado, e facilitar o acesso ao capital a baixo custo. Os 
princípios básicos que norteiam este Código são: 1)Transparência (disclosure): 
a boa comunicação interna e externa resulta em um clima de con� ança e auxilia 
no diagnóstico econômico-� nanceiro; 2)Eqüidade (fairness): tratamento justo e 
igualitário perante os acionistas, colaboradores, clientes, fornecedores ou credores; 
3)Prestação de Contas (accountability): os agentes de governança corporativa 
devem prestar contas de sua atuação; e 4) Responsabilidade Corporativa: os 
conselheiros e executivos devem zelar pela perenidade das organizações (visão 
de longo prazo, sustentabilidade). A Comissão de Valores Mobiliários – CVM, 
criada em 1976, é o órgão responsável por assegurar o funcionamento e� ciente 
e regular dos mercados de bolsa e de balcão, promover o acesso aos usuários á 
informações sobre valores mobiliários negociados e as companhias que os tenham 
emitido, além de regulamentar as matérias expressas na Lei nº 6.404/76 – Lei das 
Sociedades Anônimas, dentre outras competências. No aspecto da governança 
corporativa, a CVM busca por meio de sua ação normativa criar equilíbrio entre 
controladores e acionistas.
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No âmbito do mercado brasileiro, a BOVESPA, instituiu níveis diferencia-
dos de governança corporativa, os quais sejam: Nível 1, Nível 2 e Novo Mercado, 
com a intenção de fortalecer as relações entre seus agentes, estimulando a eviden-
ciação de informações voluntárias e compulsórias de forma adequada pelas com-
panhias, de modo a garantir a con� abilidade destas informações (GONÇALVES; 
WEFFORT; PELEIAS; GONÇALVES, 2008). O Novo Mercado é um segmento 
instituído pela Bovespa com o objetivo de fortalecer o mercado de capitais nacional 
e atender aos anseios dos investidores por maior transparência de informações em 
relação aos atos praticados pelos controladores e administradores da companhia. 
Possui regras rígidas de transparência para a administração e contabilidade das 
companhias, proporcionando facilidade na análise dos números e da estrutura da 
empresa (BOVESPA, 2010).

No Brasil, várias empresas adotam boa parte das práticas de GC, com o 
intuito principal de aumentar o valor da � rma no mercado e captar novos inves-
tidores. A prestação de contas (accountability) por meio dos relatórios contábeis 
se torna fundamental, o que ressalta a importância dos registros contábeis para o 
correto diagnóstico empresarial, principalmente para as empresas que recebem 
investimentos estrangeiros, que exigem maior transparência nos negócios. 

Contudo, observa-se que algumas empresas ainda relutam em evidenciar 
suas informações privadas por receio da concorrência. Informações sobre inves-
timentos em novos projetos tornam-se cada vez menos transparentes, constando 
apenas informações básicas e sem detalhamento. Pesquisas como de Mafra e Ness 
(2002) revelam que embora algumas empresas já reconheçam a importância da 
apresentação de informações não exigidas pela legislação nas suas Demonstrações 
Contábeis como um diferencial competitivo, ainda há a necessidade de uma maior 
evolução na transparência e qualidade das Demonstrações Contábeis.

Sendo assim, as empresas brasileiras encontram-se diante do desa� o de 
competir no mercado global, atendendo às exigências cada vez mais rígidas deste 
mercado e seus investidores, e assim preocupando-se em adotar e aperfeiçoar 
práticas de governança corporativa capazes de sustentar sua posição e maximizar 
o valor das empresas. 

2.2 A Contabilidade como Instrumento de Evidenciação (Disclosure) das Com-
panhias no Mercado de Capitais

 A evolução da competitividade do mercado, a abertura de barreiras de 
comércio e a inserção de novas tecnologias, entre outros aspectos econômicos, 
forçaram as empresas a elaboração de controles so� sticados de avaliação de seu 
desempenho em meio aos concorrentes. Além disso, o desenvolvimento de boas 
práticas de GC tornou-se necessária como forma de transmitir con� abilidade 
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a seus investidores, re� etindo a situação econômico-� nanceira da empresa ao 
mercado, bem como possibilitar a captação de novos recursos. Neste sentido, 
as demonstrações contábeis constituem uma importante fonte de informação 
segura e tempestiva para os diversos stakeholders dentre os quais se destacam: 
investidores, credores, bancos, governo e mercado de capitais. Para Vasconcelos 
e Viana (2002) os usuários precisam compreender a essência da informação para 
utilizá-la corretamente no processo decisório e para isso a informação precisa ser 
conclusiva e diretiva aos objetivos da empresa. A utilização dos relatórios contábeis 
como forma de divulgação dos atos empresariais, está inserido na regulamenta-
ção de boas práticas de GC, principalmente no que diz respeito a divulgação de 
informações � nanceiras e de gestão, visando atender às exigências dos usuários 
internos e externos. 

 As Demonstrações Contábeis fornecem informações sobre a posição 
patrimonial e � nanceira da entidade, o resultado e o � uxo � nanceiro, que são 
úteis para uma ampla variedade de usuários no processo de tomada de decisão e 
devem mostrar os resultados da gestão, pela administração, dos recursos que lhe 
são con� ados, conforme Deliberação da Comissão de Valores Mobiliários - CVM  
n° 488/2005. 

Segundo Iudícibus (2000) a evidenciação constitui um compromisso 
inalienável da Contabilidade com seus usuários e com seus próprios objetivos, e 
diz respeito à apresentação ordenada de informações quantitativas e qualitativas, 
propiciando uma base adequada de informações para o usuário. Deste modo, 
a evidenciação ou disclosure das informações colhidas por meio de relatórios 
contábeis constitui papel fundamental na divulgação e adequada compreensão do 
desempenho da entidade, sendo possível aos gestores e investidores estabelecer 
metas de captação de novos recursos, gerenciar de forma adequada os riscos e 
planejar ações de longo prazo. Para Niyama e Gomes (1996), disclosure [...] diz 
respeito à qualidade das informações de caráter � nanceiro e econômico, sobre as 
operações, recursos e obrigações de uma entidade; que sejam úteis aos usuários 
das demonstrações contábeis, entendidas como sendo aquelas que in� uenciam 
na tomada de decisões, envolvendo o acompanhamento da evolução patrimonial, 
o conhecimento das ações passadas e a realização de inferências em relação ao 
futuro. 

 Com relação aos métodos de evidenciação, de acordo com Iudícibus (2000) 
são os mais variados e abrangentes, cabendo a escolha pela empresa da forma mais 
apropriada, conforme a natureza da informação e sua importância, destacando-se 
os seguintes: Demonstrações Contábeis, Notas Explicativas, Parecer da Auditoria 
e Relatório da Administração.

Para as companhias de capital aberto, o art. 176 da Lei n.º 6.404/76 orien-
ta que ao � m de cada exercício social, a diretoria deve elaborar, com base na 
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escrituração mercantil da companhia, Demonstrações Contábeis que exprimam 
com clareza a situação do patrimônio da sociedade e as mutações ocorridas no 
período. Além disso, Notas Explicativas, quadros suplementares e tabelas devem 
ser utilizados para detalhar as informações registradas nas Demonstrações Contá-
beis. O Relatório da Administração também é bastante utilizado como forma de 
evidenciação da gestão administrativa das empresas, tornando-se um instrumen-
to de comunicação por conter linguagem menos técnica que as Demonstrações 
Contábeis. Com relação às Notas Explicativas, estas devem ser utilizadas para 
evidenciar informações de impacto que nem sempre podem ser facilmente iden-
ti� cadas no corpo das demonstrações contábeis.

Conforme Ponte e Oliveira (2004) as informações divulgadas nas demons-
trações contábeis tradicionais parecem não mais atender aos diversos anseios dos 
usuários, tornando-se indispensável à evidenciação de informações suplementares 
por meio das Notas Explicativas e do Relatório da Administração.

A CVM manifestou-se acerca do Relatório da Administração em seus Pare-
ceres de Orientação P.O. nº 15/87, 17/89 e 19/90. De acordo com esses pareceres, 
o relatório deverá conter as informações contempladas na Lei n.º 6.404/76. Além 
disso, a CVM manifestou-se ainda sobre os avanços na qualidade da informação 
e divulgação das demonstrações contábeis, apoiando e estimulando iniciativas 
nesse sentido. As alterações da Lei n.º 6.404/76, tratam da adoção das normas 
internacionais de contabilidade, com o intuito de uniformizar (em escala mundial) 
os procedimentos e as informações geradas pela contabilidade, prevalecendo à 
essência sobre a forma, o que con� gurou a “grande mudança” da referida Lei. 

As alterações são baseadas nas recomendações do Internacional Accoun-
ting Standards Board (IASB), órgão que congrega as entidades pro� ssionais de 
contabilidade de quase todos os países, inclusive o Brasil, dentre as quais instituiu 
a substituição da Demonstração das Origens e Aplicações de Recursos - DOAR 
pela Demonstração dos Fluxos de Caixa - DFC e a obrigatoriedade de elaboração 
da Demonstração do Valor Adicionado pelas companhias abertas.

 A CVM por meio do Ofício Circular n° 01/2006 a� rma que a qualidade 
da divulgação de informações corporativas é determinada pelo conteúdo e inte-
gração de todo o conjunto de informações qualitativas e quantitativas expressos 
nas Demonstrações Contábeis; e essa qualidade determina até onde é possível 
obter sucesso na comunicação com os investidores e, de forma mais ampla, com 
todos os agentes do mercado de capitais.

 Aquino e Ferreira (2007) a� rmam que dada à importância da evidencia-
ção por meio da divulgação de relatórios contábeis pelas empresas, sejam eles 
de natureza compulsória ou não, novas pesquisas sobre o assunto se tornam im-
prescindíveis, além disso, sugerem um aumento do grau de observância de em-
presas brasileiras às normas internacionais de divulgação contábil. Sendo assim, 
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a evidenciação das informações contábeis constitui uma série de benefícios aos 
investidores (melhoria no processo de acompanhamento e � scalização, e dimi-
nuição dos riscos), às empresas (melhoria da imagem institucional e valorização 
da � rma), ao Mercado (aumenta a liquidez e as emissões de ações) e ao próprio 
país (as empresas tornam-se mais competitivas).

 Desta forma, as empresas que adotam boas práticas de governança cor-
porativa são melhores vistas pelo mercado de capitais devido ao maior nível de 
evidenciação e transparência em suas informações; proporcionando mecanismos 
mais efetivos para consolidar negócios competitivos, aumentar o valor de mercado 
das � rmas e elevando o nível de con� ança entre todos os acionistas. Estes fatos são 
corroborados por estudos como de Carvalho (2003) e Srour (2002) que mostram 
evidências de que as empresas com melhores práticas de governança possuem 
maior valor de mercado ou perdem menos em períodos de turbulências.

 De acordo com pesquisa realizada por Lima e Terra (2005) apresentada 
no Instituto Brasileiro de Governança Corporativa – IBGC, onde foram estudadas 
255 diferentes empresas (capital aberto negociadas na BOVESPA) no período de 
1995-2002, a divulgação das demonstrações � nanceiras produz efeitos diferen-
ciados sobre a preci� cação das ações de acordo com o nível de aderência destas 
às boas práticas de governança corporativa e, além disso, os autores concluíram 
que para as empresas as boas práticas de GC devem ser estimuladas. Para a Con-
tabilidade, seus instrumentos de comunicabilidade com o mercado de capitais são 
reconhecidos pelos investidores, portanto devem ser continuamente aprimorados 
e para o mercado de capitais, este deve incentivar iniciativas que conduzam as 
empresas a patamares mais elevados de governança corporativa.

 Antunes e Leite (2008) a� rmam que as decisões de investimentos em 
ações no Mercado de Capitais são baseadas em informações sobre o desempenho 
econômico-� nanceiro das empresas realizadas, principalmente, por analistas de 
investimentos. 

Os relatórios contábeis con� guram um importante meio para a adminis-
tração comunicar a performance da empresa e governança para os investidores 
e demais interessados. As Notas Explicativas, por sua vez, integram as demons-
trações contábeis e devem apresentar informações quantitativas e qualitativas 
capazes de evidenciar aspectos relevantes do conteúdo apresentado ou não nestas 
demonstrações. Por este motivo, a utilização das Notas Explicativas como forma 
de evidenciação de informações empresariais, principalmente relativa a aspectos 
subjetivos, torna-se fundamental à transparência das ações empresariais.
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2.3 A Divulgação de Informações por meio das Notas Explicativas e do Relatório 
de Administração

 De acordo com o Ofício-Circular CVM 01/2006 a política de divulgação 
de informações da companhia aberta, aqui entendida como a organização das 
informações distribuídas regularmente ao mercado, é constituída pela escolha das 
diversas formas que observam os princípios de relevância, transparência, igual-
dade no acesso e temporalidade.  Neste contexto, a evidenciação (disclosure) é 
um dos objetivos básicos da contabilidade no Mercado de Capitais, para que se 
possa garantir a todos os tipos de usuários as informações completas e con� áveis 
sobre a situação � nanceira e os resultados da companhia.

 A evidenciação de itens relevantes, não incluídos nas Demonstrações 
Contábeis, devem constar em Notas Explicativas, de acordo com instruções da 
IAS 1, que determina que uma entidade deve divulgar nas notas explicativas 
informações acerca dos principais pressupostos relativos ao futuro, e outras prin-
cipais fontes da incerteza das estimativas à data do balanço, que tenham um risco 
signi� cativo de provocar um ajustamento material nas quantias escrituradas de 
ativos e passivos durante o próximo ano � nanceiro. Uma entidade deve divulgar 
informação que permita aos usuários das suas demonstrações � nanceiras avaliar 
os objetivos, as políticas e os processos da entidade para gerir o capital. A referida 
norma internacional (IAS 1, parágrafo 91) estabeleceu os seguintes objetivos para 
as notas explicativas: apresentar informações sobre os critérios de preparação das 
demonstrações contábeis e das políticas contábeis especí� cas aplicadas a eventos 
signi� cativos, divulgar as informações requeridas pelas Normas Internacionais de 
Contabilidade que não são apresentadas em nenhum outro lugar das Demonstra-
ções Contábeis, e informações adicionais não apresentadas nas Demonstrações, 
consideradas necessárias para uma apresentação adequada (fair presentation).

 Franco (2006) menciona que as Notas Explicativas possuem a � nalidade 
de descrever as principais práticas contábeis utilizadas pela empresa em virtude 
de haver limitações nas demonstrações contábeis que, por sua própria natureza, 
são peças sintéticas, que não podem conter, de forma analítica e esclarecedora, 
todas as informações que o usuário dessas demonstrações possa desejar para 
melhor interpretar as operações realizadas pela empresa.  Desta forma, as Notas 
Explicativas tornam-se informações complementares às Demonstrações Contábeis, 
evidenciando-as na forma descritiva ou por meio de quadros analíticos, sendo 
parte integrante das mesmas (Lei nº 6.404/76, art.176, § 4º).

 Com relação ao Relatório de Administração, conforme Silva, Rodrigues 
e Abreu (2007, p.73) o mesmo não faz parte das demonstrações � nanceiras pro-
priamente ditas, mas a Lei nº 6.404/76 exige a apresentação desse relatório, que 
“deve evidenciar os negócios sociais e principais fatos administrativos ocorridos 
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no exercício, os investimentos em outras empresas, a política de distribuição 
de dividendos e de reinvestimento de lucros, entre outros”. Considera-se útil o 
Relatório de Administração por conter informações menos técnicas e mais des-
critivas, o que auxilia o investidor. Para Springer (1992), o Relatório emitido pela 
Administração é, dentre os relatórios anuais, o que proporciona maior ajuda aos 
acionistas, no processo de análise dos resultados � nanceiros do exercício anterior, 
bem como nas previsões futuras da companhia.

3 Metodologia da Pesquisa

O delineamento de pesquisa é a forma como um problema é disposto em um 
determinado estudo. Para Gil (1994, p.70), o delineamento de pesquisa “ocupa-se 
precisamente do contraste entre a teoria e os fatos e sua forma é a de uma estratégia 
ou plano geral que determine as operações necessárias para fazê-lo”. 

Quanto aos objetivos este trabalho, classi� ca-se como uma pesquisa des-
critiva, de acordo com o estabelecido por Cervo e Bervian (2002). No presente 
trabalho a intenção foi descrever informações geradas a partir da contabilidade 
que contribuem para o atendimento das práticas de governança corporativa; por 
meio da análise do Regulamento de Listagem do Novo Mercado, emitido pela 
BM&F BOVESPA e do estudo nos relatórios administrativos e portal na internet 
das empresas do setor de atuação consumo cíclico, item comércio de tecidos, 
vestuário e calçados do segmento Novo Mercado. O referido setor foi escolhido, 
visto que o mesmo inclui as Lojas Renner, que vêm recebendo destaque na relação 
com os investidores, por meio de prêmios recebidos, conforme descritos no seu 
relatório de administração, tais como “As Melhores do Dinheiro 2010 - Melhor 
em Varejo/Governança Corporativa”; o primeiro lugar no ranking “As Melhores 
Companhias para os Acionistas” da Revista Capital Aberto, na categoria de valor 
de mercado de até R$ 5 bilhões; “As Empresas mais admiradas no Brasil 2010” 
da Revista Carta Capital - Empresa Mais Admirada (Varejo Têxtil); e 1º lugar 
no ranking do Setor de Consumo e Varejo da América Latina, pela Institutional 
Investor Magazine, nas categorias Melhor CEO, Melhor Pro� ssional de RI e 
Melhor Programa de RI, nomeado pelos analistas do Sell e do Buy Side.

O estudo utilizou uma abordagem qualitativa para analisar o Regulamen-
to de Listagem do Novo Mercado e os relatórios das empresas pesquisadas. A 
pesquisa qualitativa, conforme Godoy (1995, p.58), “não procura enumerar e/
ou medir os eventos estudados, nem emprega instrumental estatístico”, partindo 
de focos de interesses amplos, que vão se de� nindo no transcorrer do estudo. 
Neste caso, houve uma análise do texto, presente nos relatórios e no portal das 
empresas, procurando identi� car no conteúdo palavras, expressões, frases, ou 
parágrafo, que evidenciam a importância da contabilidade para as boas práticas 
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de governança corporativa, conforme estabelece Vergara (2010), em relação à 
análise de conteúdo.

Na análise de conteúdo, segundo Vergara (2010), os dados podem ser cole-
tados em relatórios, cartas ou outros documentos da organização, por meio de uma 
pesquisa documental. Segundo Marconi e Lakatos (2007, p.176), “a característica 
da pesquisa documental é que a fonte de coleta de dados está restrita a documentos, 
escritos ou não, constituindo o que se denomina de fontes primárias. Estas podem 
ser feitas no momento em que o fato ou fenômeno ocorre, ou depois.”   

Por � m, na metodologia determinada por Vergara (2010), confrontam-se os 
resultados, ou seja, palavras, expressões, frases ou parágrafo, com a teoria que deu 
suporte à investigação, con� rmando ou não as expectativas geradas no estudo.    

4 Análise dos Resultados

Conforme estabelecido nos procedimentos metodológicos, o estudo teve 
dois momentos de análise, primeiro, uma abordagem no Regulamento de Lista-
gem no Novo Mercado, documento que “disciplina os requisitos para negociação 
de valores mobiliários de companhias abertas em segmento especial do mercado 
de ações da BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, 
denominado Novo Mercado, estabelecendo regras de listagem diferenciadas para 
essas Companhias, seus Administradores e seu Acionista Controlador”. Em um 
segundo momento, esse trabalho procurou analisar os relatórios de administração e 
o portal na internet das empresas enquadradas no setor de atuação consumo cíclico, 
item comércio de tecidos, vestuário e calçados do segmento Novo Mercado, em 
31/12/2008, 31/12/2009 e 31/12/2010, sob o foco das informações relacionadas 
às práticas de governança corporativa.

 Analisando-se o Regulamento de Listagem no Novo Mercado, destaca-se 
o item 6, que trata de informações periódicas e eventuais que devem ser prestadas. 
A seguir descreve-se esse item, com os respectivos comentários:

6.1 Demonstração dos Fluxos de Caixa. As demonstrações 
� nanceiras da Companhia e as demonstrações consolidadas a serem 
elaboradas após o término de cada trimestre (excetuando o último 
trimestre) e de cada exercício social, devem, obrigatoriamente, 
incluir Demonstração dos Fluxos de Caixa, a qual indicará, no 
mínimo, as alterações ocorridas no saldo de caixa e equivalentes de 
caixa, segregadas em � uxos das operações, dos � nanciamentos e 
dos investimentos.

 Neste item, destaca-se a Demonstração dos Fluxos de Caixa, que apesar 
de ser um demonstrativo obrigatório a partir da Lei nº 11.638, que trouxe ajustes 
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na Lei nº 6.404, denominada Lei das S.A.; já era de� nido no regulamento como 
um instrumento obrigatório antes mesmo da mudança na lei, visto que é um 
importante instrumento de transparência dos recursos � nanceiros. Sendo este 
demonstrativo, elaborado a partir das informações contábeis, nota-se um primeiro 
ponto de relação da contabilidade com as práticas de governança corporativa.

6.2 Demonstrações Financeiras elaboradas de acordo com 
Padrões Internacionais. Após o encerramento de cada exercício 
social a Companhia deverá, adicionalmente ao previsto na legislação 
vigente:

(i) elaborar demonstrações � nanceiras ou demonstrações consolidadas, 
conforme previsto nos padrões internacionais IFRS ou US GAAP, em 
reais ou dólares americanos, que deverão ser divulgadas na íntegra, no 
idioma inglês, acompanhadas do relatório da administração, de notas 
explicativas, que informem inclusive o lucro líquido e o patrimônio 
líquido apurados ao � nal do exercício segundo os princípios contábeis 
brasileiros e a proposta de destinação do resultado, e do parecer dos 
auditores independentes; ou

(ii) divulgar, no idioma inglês, a íntegra das demonstrações 
� nanceiras, relatório da administração e notas explicativas, elaboradas 
de acordo com a legislação societária brasileira, acompanhadas de 
nota explicativa adicional que demonstre a conciliação do resultado 
do exercício e do patrimônio líquido apurados segundo os critérios 
contábeis brasileiros e segundo os padrões internacionais IFRS ou 
US GAAP, conforme o caso, evidenciando as principais diferenças 
entre os critérios contábeis aplicados, e do parecer dos auditores 
independentes.

 A elaboração das demonstrações de acordo com os padrões internacionais é 
outro requisito importante para ingressar no Novo Mercado. Estas demonstrações 
são os principais instrumentos produzidos pela contabilidade; que no caso são 
adaptados aos padrões internacionais, servindo como parâmetro de transparência, 
equidade e prestação de contas, pois os demonstrativos em padrões internacionais 
servem para gerar informações para qualquer investidor, mesmo que este seja de 
fora do país, dando tratamento semelhante a todos os acionistas. Neste sentido, 
a contabilidade, também torna-se fundamental para atender as referidas práticas 
de governança.

     
6.3 Informações trimestrais em inglês ou elaboradas de acordo 
com padrões internacionais. A Companhia deverá apresentar a 
íntegra das Informações Trimestrais traduzidas para o idioma inglês 
ou, então, apresentar Demonstrações Financeiras ou Demonstrações 
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Consolidadas conforme previsto nos padrões internacionais IFRS ou 
US GAAP, conforme estabelecido no item 6.2.

 Em relação ao item 6.3, tem-se a mesma análise do item 6.2, pois este 
destaca que as demonstrações trimestrais também devem ser elaboradas no padrão 
internacional, e por conseqüência, também gerado da contabilidade.

6.4 Requisitos Adicionais para as Informações Trimestrais - ITR. 
Nas Informações Trimestrais, além das informações obrigatórias 
previstas na legislação, a Companhia deverá: 

(i) apresentar o Balanço Patrimonial Consolidado, a Demonstração do 
Resultado Consolidado e o Comentário de Desempenho Consolidado, 
se estiver obrigada a apresentar demonstrações consolidadas ao � m 
do exercício social;

(ii) informar a posição acionária de todo aquele que detiver mais de 
5% (cinco por cento) do capital social da Companhia, de forma direta 
ou indireta, até o nível de pessoa física;

(iii) informar de forma consolidada a quantidade e as características 
dos valores mobiliários de emissão da Companhia de que sejam 
titulares, direta ou indiretamente, os grupos de Acionista Controlador, 
Administradores e membros do conselho � scal;

(iv) informar a evolução da participação das pessoas abrangidas pelo 
item 6.4 (iii), em relação aos respectivos valores mobiliários, nos 12 
(doze) meses imediatamente anteriores;

(v) incluir, em notas explicativas, a Demonstração dos Fluxos de 
Caixa de que trata o item 6.1;

(vi) informar a quantidade de Ações em Circulação e sua porcentagem 
em relação ao total de ações emitidas; e

(vii) informar a existência e a vinculação à Cláusula Compromissória 
de arbitragem.

6.5 Requisitos Adicionais para as Informações Anuais – IAN. As 
informações previstas nos itens 6.4 (iii), (iv) e (vii) também deverão 
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ser incluídas nas Informações Anuais da Companhia no Quadro 
Outras Informações que a Companhia Entenda Relevantes.

6.6 Reunião Pública com Analistas. A Companhia e os 
Administradores deverão, pelo menos uma vez ao ano, realizar 
reunião pública com analistas e quaisquer outros interessados, para 
divulgar informações quanto à sua respectiva situação econômico-
� nanceira, projetos e perspectivas.

 A consolidação das demonstrações faz parte da tarefa do setor contábil, 
bem como, as informações relativas à posição acionária, sendo a contabilidade, 
também, fonte de informação para o acompanhamento da evolução da participação 
dos acionistas na empresa. Assim, também em relação aos itens 6.4, 6.5 e 6.6, a 
contabilidade aparece como instrumento de transparência e prestação de contas 
da empresa, e também contribuindo com os executivos para atingir a responsa-
bilidade corporativa.  

Em relação, a segunda parte do estudo, foram selecionadas as empresas 
enquadradas no setor de atuação consumo cíclico, item comércio de tecidos, 
vestuário e calçados do segmento Novo Mercado, que são: Arezzo Indústria e 
Comércio Ltda., Lojas Renner S.A., e Marisa Lojas S.A. Nas empresas pesqui-
sadas, analisou-se os relatórios de administração, e o portal na internet destas 
empresas, procurando identi� car informações que evidenciem a contribuição da 
contabilidade para as boas práticas de governança.

Nos relatórios de administração, da empresa Arezzo Indústria e Comércio 
Ltda., no período de 2008 a 2010, foi analisado o conteúdo procurando localizar 
no texto relacionado à Governança Corporativa, termos relacionados à contabi-
lidade, sendo identi� cado o seguinte trecho: 

Dentre outras obrigações adicionais, a companhia aberta, participante 
do Novo Mercado, deve cumprir as seguintes práticas de governança 
corporativa: 

- o capital social da companhia seja composto somente por ações 
ordinárias; 

- manter, no mínimo, 25% de ações em circulação do capital da 
Companhia; 

- detalhar e incluir informações adicionais nas informações 
trimestrais; 
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- disponibilizar as demonstrações � nanceiras anuais no idioma 
inglês e com base em princípios de contabilidade internacionalmente 
aceitos; 

- Conselho de Administração com mínimo de 5 membros e mandato 
uni� cado de até 2 anos, permitida a reeleição, sendo que, no mínimo, 
20% dos membros deverão ser conselheiros independentes, nos 
termos de� nidos no Regulamento do Novo Mercado. 

Neste trecho, se destaca, a frase “disponibilizar as demonstrações � -
nanceiras anuais no idioma inglês e com base em princípios da contabilidade 
internacional”, pois isso é uma evidência da contribuição da contabilidade para 
as boas práticas de governança corporativa, com já destacado no Regulamento de 
Listagem no Novo Mercado e descrito por Niyama e Gomes (1996), quando fala 
em disclosure dizendo respeito à qualidade das informações de caráter � nanceiro 
e econômico, sobre as operações, recursos e obrigações de uma entidade; que 
sejam úteis aos usuários das demonstrações contábeis.

O texto a seguir foi extraído da website da empresa Arezzo Indústria e 
Comércio Ltda., descrevendo informações sobre governança, relativo à compo-
sição acionária, onde novamente é evidenciada a informação contábil, quando 
usa-se as expressões “controle direto e indireto”.

O capital social da Companhia é composto por 88.542.410 ações 
ordinárias, nominativas, escriturais e sem valor nominal. 

O nosso acionista controlador é a Albir Participações S.A., cujos 
acionistas são os Srs. Anderson Lemos Birman e Alexandre Café 
Birman.

A tabela abaixo contém informações sobre a titularidade das ações 
ordinárias de emissão da Companhia em 17/05/2011

Acionistas Ações %

Controlador1 47.414.461 53,6% 

FIP Piraíba2 10.436.453 11,8% 

Administradores 375.079 0,4% 

Circulação 30.316.417 34,2% 

Total 88.542.410 100% 

1. Considera a participação detida direta e indiretamente pelos Srs. 
Anderson e Alexandre Birman na Companhia.
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2. Fundo administrado pela Tarpon Investimentos S.A

Nos relatórios das Lojas Renner S.A. observa-se o texto descrito a seguir, 
onde são apresentados os avanços da companhia nas práticas de governança cor-
porativa, destacando dados relativos ao volume � nanceiro dos negócios, derivados 
de informações contábeis. Também, ressalta-se as expressões “transparência”, 
“relacionamento” e “mercado de capitais”, que resulta em informações que são 
viabilizadas, basicamente em função das demonstrações contábeis, conforme já 
descrito na teoria, por Mafra e Ness (2002) que revelam que embora algumas 
empresas já reconheçam a importância da apresentação de informações não exi-
gidas pela legislação nas suas Demonstrações Contábeis como um diferencial 
competitivo, ainda há a necessidade de uma maior evolução na transparência e 
qualidade das Demonstrações Contábeis. Assim, o aspecto da transparência vem 
sendo ressaltado nas informações das Lojas Renner S.A.

   
MENSAGEM DA PRESIDÊNCIA

(...)  Tivemos também nesse período avanços importantes nos aspectos 
de Governança Corporativa, com o desenvolvimento de um processo 
formal de avaliação do Conselho de Administração, a indicação de 
um Secretário do Conselho e o uso, ao longo de todo o ano, de um 
Portal do Conselho de Administração, onde são postadas todas as 
informações, documentos, pautas e atas especí� cas para este órgão.
(...)

M E R C A D O  D E  C A P I TA I S  E  G O V E R N A N Ç A 
CORPORATIVA

(...)Após receber em 2005 e 2007 os prêmios na categoria Inovação 
pelo modelo corporativo pulverizado e pelo desenvolvimento de 
Manuais para Participação de Acionistas em Assembleias (Proxy 
Statements), em 2009, a Companhia recebeu o Prêmio Melhor 
Governança Corporativa do IBGC – Instituto Brasileiro de Governança 
Corporativa dentre as empresas listadas na Bolsa de Valores. Também 
fomos agraciados pela IR Magazine/ IBRI – Instituto Brasileiro 
de Relações com Investidores no Grand Prix de Melhor Programa 
de Relações com Investidores, Melhor Executivo de RI e Melhor 
Website de RI do Brasil na categoria de empresas de porte médio e 
pequeno, conforme pesquisa conduzida pela Fundação Getúlio Vargas 
(FGV) entre mais de 400 analistas de mercado e 4 mil investidores 
individuais. Fomos ainda classi� cados entre os cinco � nalistas nas 
categorias de Governança Corporativa e Melhor Encontro com a 
Comunidade de Analistas, também pela IR Magazine/IBRI. 
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(...)Em 2009, foram realizados 621.572 negócios, com volume 
� nanceiro de R$ 7.924,8 milhões, representando, respectivamente, 
uma variação de 59,2% e 2,3% sobre o ano de 2008. O número de 
acionistas, nesse mesmo período, passou de 7.084 em dezembro 
de 2008 para 6.054 no final de dezembro de 2009, composto, 
principalmente, por pessoas físicas. Como percentual do capital social, 
a parcela retida por investidores estrangeiros continua elevada, de 
86,4% em 31/12/2009 ante 77,7% em 31/12/2008.

Para manter sua política de transparência no relacionamento com o 
mercado de capitais, a Companhia vem realizando apresentações para 
grupos de investidores e analistas no Brasil e no exterior. Ao longo de 
2009, foram realizadas diversas apresentações, incluindo um Renner 
Day, em Porto Alegre, uma Reunião Pública com Analistas, em São 
Paulo e teleconferências em português, com tradução simultânea para 
o inglês, para discussão dos resultados trimestrais.

 No portal das Lojas Renner S. A. destaca-se a trecho, extraído da parte 
de Relações com Investidores em relação à Governança Corporativa, onde trata 
de divulgação de informações eventuais e periódicas, descrito a seguir:

Divulgação de informações eventuais e periódicas

(...) Além dos requisitos de divulgação da legislação societária e da 
CVM, a Renner deve observar também os seguintes requisitos de 
divulgação:

• no máximo seis meses após a obtenção de autorização 
para negociar no Novo Mercado, a Companhia deve apresentar 
demonstrações � nanceiras consolidadas após o término de cada 
trimestre (excetuado o último) e de cada exercício social, incluindo 
a demonstração de � uxo de caixa que deverá indicar, no mínimo, 
as alterações ocorridas no saldo de caixa e equivalentes de caixa, 
segregados em � uxos operacionais, � nanciamento e investimentos;

• a partir da divulgação das demonstrações financeiras 
referentes ao segundo exercício após a obtenção de autorização para 
negociar seus valores mobiliários no Novo Mercado a Renner deve, no 
máximo 4 meses após o encerramento do exercício social: (i) divulgar 
demonstrações � nanceiras e demonstrações consolidadas de acordo 
com os padrões internacionais U.S. GAAP ou IAS GAAP, em Reais 
ou Dólares norte-americanos, que deverão ser divulgadas na íntegra, 
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no idioma inglês, acompanhadas do relatório da administração, 
das notas explicativas que informem, inclusive, o lucro líquido e 
o patrimônio líquido apurados ao � nal do exercício, segundo os 
princípios contábeis utilizados no Brasil e a proposta da destinação 
do resultado, e parecer dos auditores independentes; ou (ii) divulgar, 
em idioma inglês, a íntegra das demonstrações � nanceiras, relatório 
da administração e as notas explicativas, preparadas de acordo com 
a Lei das Sociedades por Ações, acompanhadas de nota explicativa 
adicional que demonstre a conciliação do resultado do exercício e do 
patrimônio líquido apurados segundo as práticas contábeis utilizadas 
no Brasil e segundo os padrões internacionais U.S. GAAP ou IAS 
GAAP, conforme o caso, evidenciando as principais diferenças 
entre os critérios contábeis aplicados, e do parecer dos auditores 
independentes;

• no máximo quinze dias após o prazo estabelecido pela 
legislação para divulgação das informações trimestrais, a Companhia 
deve: (i) apresentar, na íntegra, as informações trimestrais traduzidas 
para o idioma inglês; ou (ii) apresentar as demonstrações � nanceiras e 
demonstrações consolidadas de acordo com os padrões internacionais 
U.S. GAAP ou IAS GAAP, acompanhadas de relatório dos auditores 
independentes.

Neste texto do portal das Lojas Renner, evidencia-se os trechos “divulga-
ção das demonstrações � nanceiras e contábeis consolidadas”, “as demonstrações 
em padrão internacional” e a “divulgação de informações trimestrais”, como 
informações geradas para atender as boas práticas de governança corporativa. A 
CVM por meio do Ofício Circular n° 01/2006 complementa que a qualidade da 
divulgação de informações corporativas é determinada pelo conteúdo e integra-
ção de todo o conjunto de informações qualitativas e quantitativas expressos nas 
Demonstrações Contábeis.

 Nos relatórios de gestão da Marisa Lojas S.A. constata-se o destaque a 
transparência na gestão, como requisito para atender os padrões do Novo Merca-
do. No portal da loja, nota-se a reprodução dos trechos presente no relatório de 
administração, e informações semelhantes às encontradas nos portais das demais 
empresas, sempre evidenciando as demonstrações contábeis, como instrumento 
de informação relacionado às práticas de governança corporativa.

No que se refere à transparência da gestão, a Marisa também se 
adequou aos padrões do Novo Mercado:

(...) • Apresentação da demonstração de � uxo de caixa, indicando 
as alterações ocorridas no saldo de caixa e equivalentes de 
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caixa, segregados em fluxos operacionais, financiamentos e 
investimentos;

• As demonstrações são acompanhadas do relatório da administração, 
das notas explicativas (com informações de lucro e patrimônio 
líquidos, com proposta de destinação dos resultados) e do parecer dos 
auditores independentes. Além do que exige a lei, as demonstrações 
� nanceiras contêm:

a. Balanço patrimonial consolidado, demonstração de resultado 
consolidado, e comentário de desempenho consolidado;

b. Posição acionária de todo aquele que detiver mais do que 5% 
do capital social, de forma direta ou indireta, seja pessoa física ou 
jurídica;

c. Quantidade e características dos valores mobiliários dos quais sejam 
titulares diretos ou indiretos os grupos de acionistas controladores, 
administradores e os membros do Conselho Fiscal;

d. Evolução da participação dos acionistas controladores, dos 
membros do Conselho de Administração, da Diretoria e do Conselho 
Fiscal em relação aos seus valores mobiliários, nos 12 meses 
anteriores à demonstração;

e. Demonstração de fluxo de caixa da Companhia, indicando 
as alterações ocorridas no saldo de caixa e equivalentes de 
caixa, discriminados em fluxos operacionais, financiamentos e 
investimentos; e

f. Quantidade de ações em circulação e sua porcentagem em relação 
ao total de ações emitidas.

Neste texto, ressalta-se as expressões “Demonstração dos Fluxos de 
Caixa”, “Notas explicativas” e “Demonstrações Contábeis”, como informação 
relevante neste processo. Neste sentido, destaca-se da teoria o estabelecido por 
Franco (2006) que menciona que as Notas Explicativas possuem a � nalidade de 
descrever as principais práticas contábeis utilizadas pela empresa em virtude de 
haver limitações nas demonstrações contábeis que, por sua própria natureza, são 
peças sintéticas, que não podem conter, de forma analítica e esclarecedora, todas 
as informações que o usuário dessas demonstrações possa desejar para melhor 
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interpretar as operações realizadas pela empresa.  Desta forma, as Notas Expli-
cativas tornam-se informações complementares às Demonstrações Contábeis, 
evidenciando-as na forma descritiva ou por meio de quadros analíticos, sendo parte 
integrante das mesmas; e por consequência, contribuindo para a transparência, 
equidade, prestação de contas e responsabilidade corporativa, princípios básicos 
do Código Brasileiro de Melhores Práticas de Governança Corporativa.

  
5 Considerações Finais

A adoção de boas práticas de Governança Corporativa tem sido revela-
da como condição essencial para o desenvolvimento do mercado de capitais; 
por meio dos princípios básicos que regem a GC, dentre os quais destacam-se: 
a transparência (disclosure), a equidade (fairness), a prestação de contas (ac-
countability) e a responsabilidade corporativa, as empresas buscam uma melhor 
estruturação e transparência de suas informações, e a solução de con� itos entre 
acionistas (majoritários e minoritários), administradores e membros do Conselho 
Administrativo e Fiscal.

A Contabilidade possui papel relevante na adoção das práticas de Gover-
nança Corporativa, visto que, o próprio mercado exige a apresentação de informa-
ções seguras, tempestivas e compreensíveis, capazes de transmitir con� abilidade 
e o correto diagnóstico empresarial. Algumas empresas, apesar de entender a 
importância da divulgação de informações ao mercado, ainda mostram-se receosas 
com a concorrência, o que diminui a qualidade e detalhamento das informações 
prestadas, colaborando para a ine� ciência do mercado acionário e da economia 
global.

Deste modo, observa-se que a utilização da Contabilidade como embasa-
mento da divulgação e da prestação de contas das companhias constitui benefícios 
a própria empresa e ao mercado global, pois desta forma a empresa pode maximizar 
o valor das suas ações, transmitir con� ança aos atuais e futuros investidores, além 
de possibilitar a correta avaliação de seu Patrimônio; e por outro lado, colaborar 
com o desenvolvimento do mercado e da economia, como exposto por Iudícibus 
(2000) que estabelece que “a evidenciação constitui um compromisso inalienável 
da Contabilidade com seus usuários e com seus próprios objetivos, e diz respeito 
à apresentação ordenada de informações quantitativas e qualitativas, propiciando 
uma base adequada de informações para o usuário”.

Neste trabalho, pode-se concluir que as informações geradas na contabi-
lidade são necessárias para atender vários pontos do Regulamento de Listagem 
do Novo Mercado; bem como serve de base para fornecer dados para atender 
as práticas de transparência, equidade, prestação de contas e responsabilidade 
corporativa das companhias listadas no Novo Mercado, como visto por meio dos 
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trechos, expressões e frases extraídas dos relatórios descritos nas empresas do 
setor de atuação consumo cíclico, item comércio de tecidos, vestuário e calçados 
do segmento Novo Mercado, que utilizam os dados contábeis para melhorar a 
sua relação com seus investidores. 
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