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RESUMO

Esta pesquisa tem como objetivo identificar os fatores explicativos da legibilidade dos relatorios de
sustentabilidade das empresas listadas na B3. Foram examinadas 110 organizacdes que publicaram
relatorios referentes ao exercicio de 2022, utilizando-se o software StyleWriter para mensurar a
legibilidade, conforme o método proposto por Bonsall et al. (2017). Os resultados mostram que as
empresas com maior impacto ambiental, especialmente dos setores de Bens Industriais, Consumo
Ciclico e Utilidade Publica, sdo as que mais divulgam relatorios de sustentabilidade. Verificou-se
também que organizagdes com maiores ativos totais tendem a produzir textos mais claros e acessiveis,
possivelmente em razdo da existéncia de estruturas formais de governanga e comités de sustentabilidade.
Além disso, observou-se que o setor de Utilidade Publica apresenta maior originalidade textual,
enquanto o de Comunicagdes elabora relatorios mais complexos, e o de Consumo Ciclico se destaca
pela clareza e facilidade de leitura. As empresas do Novo Mercado, por sua vez, demonstram maior
preocupagdo em adotar uma linguagem concisa e compreensivel. De modo geral, os achados reforcam
que a legibilidade ¢ um elemento estratégico para promover transparéncia, engajamento e confiang¢a dos
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stakeholders. A pesquisa contribui para o aprimoramento das praticas de comunicacdo e para o
fortalecimento da governanga corporativa nas organizagdes brasileiras.

Palavras-chave: Compreensdo Textual; Governanga corporativa; Legibilidade.

ABSTRACT

This research aims to identify the explanatory factors of the readability of sustainability reports issued
by companies listed on B3. A total of 110 organizations that published reports for the 2022 fiscal year
were analyzed, using the StyleWriter software to measure readability according to the method proposed
by Bonsall et al. (2017). The results show that companies with greater environmental impact,
particularly those in the Industrial Goods, Consumer Cyclical, and Public Utilities sectors, are the ones
that most frequently disclose sustainability reports. It was also found that organizations with higher total
assets tend to produce clearer and more accessible texts, possibly due to the presence of formal
governance structures and sustainability committees. Furthermore, the Public Utilities sector
demonstrates greater textual originality, while the Communications sector produces more complex
reports, and the Consumer Cyclical sector stands out for its clarity and readability. Companies listed in
the Novo Mercado segment, in turn, show greater concern with adopting concise and comprehensible
language. Overall, the findings reinforce that readability is a strategic element for promoting
transparency, engagement, and stakeholder trust. This research contributes to the improvement of
communication practices and to the strengthening of corporate governance in Brazilian organizations.

Keywords: Text comprehension; Corporate governance; Readability.

RESUMEN

Esta investigacion tiene como objetivo identificar los factores explicativos de la legibilidad de los
informes de sostenibilidad de las empresas que cotizan en la B3. Se examinaron un total de 110
organizaciones que publicaron informes correspondientes al ejercicio fiscal de 2022, utilizando el
software StyleWriter para medir la legibilidad, de acuerdo con el método propuesto por Bonsall ef al.
(2017). Los resultados muestran que las empresas con mayor impacto ambiental, especialmente las de
los sectores de Bienes Industriales, Consumo Ciclico y Servicios Publicos, son las que mas divulgan
informes de sostenibilidad. Asimismo, se observo que las organizaciones con mayores activos totales
tienden a producir textos mas claros y accesibles, posiblemente debido a la existencia de estructuras
formales de gobernanza y comités de sostenibilidad. Ademas, el sector de Servicios Publicos presenta
una mayor originalidad textual, mientras que el de Comunicaciones elabora informes mas complejos y
el de Consumo Ciclico se destaca por su claridad y facilidad de lectura. Las empresas del segmento
Novo Mercado, por su parte, muestran una mayor preocupacion por adoptar un lenguaje conciso y
comprensible. En conjunto, los hallazgos destacan la legibilidad como un elemento estratégico para
promover la transparencia, el compromiso y la confianza de los grupos de interés. La investigacion
contribuye al fortalecimiento de las practicas de comunicacién y de la gobernanza corporativa en las
organizaciones brasilefias.

Palabras clave: Comprension lectora; Gobernanza corporativa; Legibilidad.

1 INTRODUCAO

O ponto de partida deste estudo esta relacionado ao avango das praticas sustentaveis e a
intensificacdo da busca por maior responsabilidade social por parte das organizagdes (Zeitoune
et al., 2019). Segundo Lima (2006), as empresas t€ém sido conduzidas a adocdo de
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comportamentos sustentaveis por multiplos fatores, que incluem desde pressdes do mercado e
expectativas dos consumidores até a necessidade urgente de conservagdo ambiental. Esse
movimento reflete um cenario em que a sustentabilidade deixa de ser apenas um diferencial
competitivo e passa a constituir uma exigéncia fundamental para a legitimidade organizacional,
influenciando diretamente suas estratégias, seus processos de gestao e sua forma de comunicar
resultados a sociedade.

Brundtland (1991) define o desenvolvimento sustentavel como a capacidade das
geracoes atuais de atender as suas necessidades sem comprometer o potencial das geragdes
futuras de atender as proprias, enfatizando uma continuidade intergeracional voltada a
preservacdo da vida humana e do equilibrio ambiental. Nessa mesma linha, Scharf e Monzoni
(2004) complementam que o desenvolvimento sustentavel se fundamenta na manutengdo e
preservagdo da riqueza global, entendida de forma ampla, incluindo ativos financeiros, recursos
naturais, bem-estar social e qualidade de vida. Assim, o conceito abrange ndo apenas o
crescimento econdmico, mas também a responsabilidade ética e ambiental para garantir
condi¢des dignas as futuras geracdes de pessoas.

Alinhado a esse pensamento, Souza ef al. (2018) destacam que as organizagdes tém
buscado integrar praticas de governancga sustentdvel em seus processos, como a elaboracao e
divulgacdo de relatérios de sustentabilidade. Esses relatérios visam proporcionar diversos
beneficios as organizagdes, principalmente no gerenciamento de seus stakeholders.

Nesse contexto, 6rgaos internacionais como o Global Reporting Initiative (GRI) buscam
a padronizacao dos relatorios de sustentabilidade (Henrique et al., 2023). No entanto, mesmo
com a padronizagdo dos relatorios, uma parte significativa do contetudo divulgado fica a cargo
dos gestores, que podem ter diversos incentivos para manipular as informagdes apresentadas
(Costa Filho, 2018).

Em um contexto global marcado por crescentes preocupagdes ambientais, sociais e
regulatodrias, a clareza e a legibilidade dos relatorios de sustentabilidade tornaram -se fatores
essenciais para a transparéncia e a credibilidade das empresas. Esses documentos ndo apenas
informam os stakeholders sobre o desempenho organizacional, mas também fornecem
subsidios valiosos para 6rgaos reguladores e formuladores de politicas ptblicas, que utilizam
tais informagdes para identificar lacunas nas normas e aprimorar praticas de governanga e
responsabilidade socioambiental. O avango de praticas empresariais potencialmente
prejudiciais aos sistemas naturais tem intensificado o debate sobre a necessidade de
comunicagdes corporativas mais acessiveis € compreensiveis, capazes de promover o
engajamento social e apoiar a tomada de decisdo informada (Camacho, 2018; Smeuninx;
Clerck; Aerts, 2020).

Nessa perspectiva, estudos recentes tém buscado analisar os impactos da legibilidade
nos relatorios de sustentabilidade (Sarai; Kokke, 2022). Schroeder e Gibson (1990) definem
legibilidade como a capacidade de um texto ser lido de forma rapida e facil, enquanto
Smeuninx, Clerck e Aerts (2020) a compreendem como a qualidade que permite ao leitor extrair
informagdes de maneira eficiente. Camacho (2018), por sua vez, ressalta que a transparéncia
efetiva depende ndo apenas da forma como a informacao ¢ apresentada, mas também da clareza
e objetividade com que ela ¢ comunicada, refor¢gando a importancia de uma linguagem acessivel
e responsavel na divulgagdo corporativa.

Nesse sentido, a legibilidade pode ser analisada sob diferentes perspectivas, dependendo
do propdsito da divulgacio da informagdo. Penteado (2013) identifica trés principais formas de
comunicacao utilizadas nos relatorios corporativos: (1) imagens, (i1) narrativas e (iii) graficos.
A presente pesquisa concentra-se na legibilidade textual a partir da dimensao narrativa, uma
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vez que seu foco estd na andlise do conteudo escrito dos relatorios de sustentabilidade, buscando
compreender como a clareza e a estrutura da linguagem influenciam a transparéncia e a
efetividade da comunicagdo empresarial.

Diante desse contexto, a pesquisa busca responder a seguinte pergunta: quais os fatores
explicativos da legibilidade dos relatorios de sustentabilidade das empresas listadas na B3? Para
responder a essa questdo, o objetivo deste estudo ¢ identificar os fatores explicativos da
legibilidade dos relatorios de sustentabilidade das empresas listadas na B3.

A relevancia desta pesquisa decorre da crescente importancia da sustentabilidade no
ambiente corporativo e da necessidade de aprimorar a comunicag¢do das empresas com seus
stakeholders por meio de relatorios ndo financeiros. Diante das pressdes sociais, regulatorias e
de mercado por maior transparéncia, compreender quais caracteristicas institucionais
influenciam a clareza e a legibilidade dos relatorios de sustentabilidade torna-se fundamental.
Essa motivagdo parte da constatagdo de que, embora a divulgacdo de informacgdes
socioambientais tenha se expandido, muitas empresas ainda enfrentam dificuldades em
produzir relatorios acessiveis e compreensiveis, especialmente aquelas que nao possuem grande
porte ou ndo integram os niveis mais elevados de governanca da B3. Assim, a pesquisa busca
preencher uma lacuna na literatura ao investigar de que forma fatores organizacionais impactam
a qualidade da comunicagdo sobre sustentabilidade, contribuindo para praticas mais inclusivas
e eficazes.

Em termos de contribui¢des praticas e teoricas, o estudo oferece insights relevantes para
gestores, auxiliando-os na elaboragao de relatorios mais claros e informativos para investidores,
reguladores e o publico em geral, fortalecendo a transparéncia e a credibilidade organizacional.
No campo tedrico, amplia a compreensdo sobre o papel da legibilidade nos relatorios de
sustentabilidade e suas conexdes com a governanga corporativa e a responsabilidade social. Por
fim, destaca-se que a complexidade excessiva desses documentos pode comprometer a tomada
de decisdo dos investidores, reforcando a importancia de uma linguagem simples, precisa e
acessivel como fator estratégico para a confianca e o desempenho empresarial.

2 REFERENCIAL TEORICO

Inicia-se o referencial tedrico com a teoria dos stakeholders e a sustentabilidade.

2.1 Teoria dos stakeholders e a sustentabilidade

No inicio do século XX, o principal objetivo das empresas era, de forma restrita, a
obten¢do de lucros para seus acionistas (Gomes; Moretti, 2007). Contudo, apds o julgamento
do caso entre Dodge e Ford, a ideia de que as empresas deveriam focar exclusivamente em
atender aos interesses de seus acionistas e gerar lucros comegou a ser amplamente criticada e
revista (Ashley, 2005).

Com isso, as organizagdes passaram a buscar um equilibrio mais consistente entre os
diferentes interesses presentes em seu ecossistema de atuacdo. Conforme destacou Freeman
(1984), as empresas ndo devem atender apenas aos desejos dos socios, mas também as
expectativas de todos os grupos que afetam ou sdo afetados por suas ag¢des. Essa discussdo
ganha ainda mais forca no campo da sustentabilidade, pois a Teoria dos Stakeholders evidencia
que os acionistas, apesar de tradicionalmente classificados como stakeholders primarios, ndo

Refas - ISSN 2359-182X v.12, n.3 Fevereiro de 2026



sdo0 os unicos agentes cujas demandas precisam ser consideradas. Nas discussdes atuais sobre
ESG, especialmente no pilar Social, funciondrios e colaboradores assumem papel central,
impulsionados pela crescente demanda social por diversidade, inclusdo e equidade. Diante
disso, além de prestar contas aos investidores, os relatorios de sustentabilidade devem
evidenciar como as empresas vém tratando questdes como participacao feminina em cargos de
lideranga, inclusao de pessoas com deficiéncia e representatividade étnica. Esse movimento
reflete a pressdo cada vez maior exercida por consumidores e pela sociedade, que passaram a
exigir que as organizagdes nao foquem exclusivamente nos lucros, mas adotem politicas de
responsabilidade social e praticas alinhadas ao desenvolvimento sustentavel (Freeman;
Durytriyet, 2017).

Acredita-se que o desempenho empresarial esteja diretamente vinculado a sociedade e a0 meio
ambiente, com a sustentabilidade sendo vista como uma responsabilidade da gestao corporativa
(Tendrio, 2006). Para Schwartz e Carroll (2008), essa relacao entre sociedade e negocios
abrange aspectos como a gestao de stakeholders, a sustentabilidade e a responsabilidade social.

Nesse contexto, a sustentabilidade baseia-se na reducdo dos impactos negativos da
degradacdo ambiental, com a compreensdo de que tanto as empresas quanto a populacao tém
um papel fundamental na constru¢ao de um novo padrdao de consumo de recursos, a fim de
garantir a preservacao do futuro (Brundtland, 1991).

De acordo com Barbosa Junior (2019), o desenvolvimento sustentavel foi introduzido
no ambito das conferéncias das Nacdes Unidas e estd associado a ideia de promover o
crescimento econdmico sem comprometer a capacidade das geragdes futuras de atender as suas
proprias necessidades. Nesse sentido, o autor refor¢a que as empresas ndo devem buscar lucros
a qualquer custo para seus acionistas, mas atuar de maneira equilibrada e responsével, alinhando
desempenho econdmico, responsabilidade social e preservagdo ambiental.

Segundo Dias (2011), a sustentabilidade tem trés dimensdes principais: econdmica,
social e ambiental. Em termos praticos, isso significa que a empresa deve gerar lucro,
proporcionar melhores condi¢gdes de trabalho, empregos e inclusdo social para reduzir a
desigualdade, e, na dimensdo ambiental, deve minimizar seu impacto, promovendo a
ecoeficiéncia e se preocupando com as consequéncias da emissao de poluentes e do uso de
recursos naturais (Oliveira et al., 2012).

Para comunicar suas praticas sustentaveis ao mercado, as organizagdes comegaram a
divulgar relatdrios especificos sobre responsabilidade social (Searcy, 2018). De acordo com
Rover et al. (2008), os relatérios de sustentabilidade, quando publicados de forma voluntaria,
podem trazer diversos beneficios para as empresas, como o aumento da liquidez das acdes, a
reducgdo do custo de capital e a construgdo de uma imagem ambientalmente responsavel.

Barbosa Junior (2019) destaca que, embora a elaboragdo e a emissao dos relatorios de
sustentabilidade nao sejam obrigatorias, t€ém se tornado um requisito essencial nas
organizacdes. Sendo assim, surgiu a necessidade de entender o que seriam consideradas praticas
sustentaveis e como mensura-las, pois cada organizacdo utiliza sua propria listagem ou
sequéncia de acdes para serem publicadas em seus relatdrios (Ricardo; Barcellos; Bortolon,
2017).

Viana Junior et al. (2017) e Lacruz (2020) evidenciaram que a maioria das organizagoes
que divulgam esses relatorios estdo alinhadas com as boas praticas de governanga corporativa,
cujo objetivo ¢ implementar praticas e principios que visam garantir transparéncia, ética e
responsabilidade. Desse modo, o objetivo da governanga corporativa ¢ alinhar os interesses dos
acionistas, dos administradores, dos colaboradores e dos demais stakeholders, para preservar e
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maximizar o valor da empresa, além de contribuir para a sustentabilidade, a reputacdo e a
competitividade das organizagdes no mercado (Pereira; Pinheiro; Paiva, 2024).

Assim, iniciativas como Value Reporting Foundation (VRF), Carbon Disclosure
Project (CDP) e Global Reporting Initiative (GRI) elaboraram propostas para a padronizagado
dos relatdrios de responsabilidade social e sustentabilidade. Calixto (2013) aponta que o padrdo
GRI ¢ o mais utilizado internacionalmente, pois ¢ reconhecido globalmente, facilita a
comparacao dos resultados, aprimora a gestdo de sustentabilidade, ajuda na identificagdo da
gestao de impactos e engaja os publicos.

Contudo, mesmo com relatorios padronizados, grande parte do contetido ainda depende
das escolhas dos gestores. Nesse cenario, eles podem ter incentivos diversos para manipular
informagodes, seja para reforgar a imagem da empresa, atender expectativas de investidores ou
minimizar percep¢des de risco (Costa Filho, 2018). Freundlieb e Teuteberg (2013), ao
analisarem o mau uso do disclosure socioambiental, destacam que muitas organizagdes
selecionam estrategicamente o que divulgar, privilegiando conteudos construidos pelo
departamento de relagdes publicas em detrimento das areas ambientais. Essa pratica permite
enfatizar iniciativas positivas e omitir resultados desfavoraveis, direcionando a narrativa
corporativa para fortalecer a reputagdo e reduzir possiveis criticas externas.

Assim, mesmo que os relatorios sigam padrdes e normas rigorosas, a gestao tem certa
liberdade para escolher como e quais informacdes serdo divulgadas aos publicos de interesse
(Cazier; Pfeiffer, 2016). Isso pode gerar problemas tanto de conformidade com os padrdes
corporativos quanto de legibilidade dos relatorios, que sao considerados dificeis de ler (Du Toit,
2017). A legibilidade refere-se ao grau de facilidade com que o leitor compreende um texto
escrito (Dubay, 2007), sendo também denominada compreensibilidade ou leiturabilidade em
diferentes areas de estudo. Na se¢do seguinte, sdo apresentados seus principais conceitos e
métricas.

2.2 Legibilidade

A teoria da informagao esta preocupada com a eficacia da mensagem transmitida através
do processo de comunicagdo (Araujo, 2009). Desenvolvida por Shannon (1948), essa teoria
abrange trés niveis de estudo: (i) problemas técnicos na transmissao das informacgdes; (ii)
problemas com os significados das palavras (semantica); e (ii1) questdes praticas relacionadas
a eficiéncia da informacao (influéncia), sendo que, neste ultimo caso, o desejo do transmissor
¢ causar uma rea¢ao ou comportamento especifico no receptor.

De acordo com Goldim (2006), a legibilidade desempenha papel fundamental na
comunicacao, especialmente em um contexto em que as informacgdes circulam de forma rapida
e por multiplas fontes. O autor também compara a relagdo entre paciente e médico, ressaltando
que, quanto mais claro e explicito for o profissional, maior tende a ser a confianga estabelecida.
Além disso, destaca-se a importancia de uma comunicagao clara nos textos, considerando que
relatorios mais objetivos e diretos se tornam mais acessiveis as partes interessadas.

Pode-se conceituar a legibilidade como a capacidade de compreender e interpretar um
texto de maneira simplificada, com contetdo claro, direto e de facil entendimento. Textos
construidos com frases curtas tendem a facilitar esse processo, pois apresentam menos palavras
e caracteres, reduzindo o esfor¢co cognitivo do leitor. Além disso, uma estrutura textual
organizada e objetiva contribui para que a mensagem seja percebida com maior precisao,
evitando ambiguidades e ampliando a eficiéncia da comunicagdo. Apesar disso, a legibilidade
pode apresentar resultados distintos dependendo do tipo de relatério divulgado, uma vez que
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diferentes formatos, finalidades e niveis de detalhamento podem influenciar a forma como a
informacao ¢ percebida e processada pelas partes interessadas. (Porto et al., 2014).

O modelo proposto por Flesch (1948) mensura a complexidade de um texto a partir do
numero total de palavras, da quantidade de silabas por palavra e da extensdo das sentengas. O
indice resultante varia de 0 a 100, indicando que, quanto maior o valor obtido, mais simples
tende a ser a leitura e a compreensao do conteudo.

Por sua vez, o SMOG Index, desenvolvido por McLaughlin (1969), avalia o nivel
educacional necessario para compreender determinado texto. Esse modelo baseia-se na
contagem de palavras com trés ou mais silabas presentes em um conjunto de frases, gerando
uma estimativa do numero de anos de escolaridade requeridos para que o leitor consiga
interpretar o texto adequadamente. Assim, pressupde-se que quanto maior a presenga de termos
polissilabicos, maior serd o grau de dificuldade da leitura.

Bonsall et al. (2017) propuseram o Bog Index, um modelo de legibilidade que avalia o
nivel de dificuldade de leitura baseado no inglés simples. Seu calculo considera as palavras que
nao seguem as regras do inglé€s simples em um conjunto de frases. Ou seja, quanto mais palavras
"violadoras", maior serd o nivel de dificuldade de leitura do texto. Na pratica, o Bog Index ¢
amplamente utilizado na area de negocios e finangas, ajudando a aprimorar a comunicagao
escrita entre as organizagdes e seus stakeholders.

Assim, a partir dessas métricas de legibilidade, diversos autores de diferentes areas do
conhecimento passaram a incorpora-las em suas pesquisas. No campo organizacional, esses
indicadores tém sido amplamente utilizados para analisar a clareza e a acessibilidade dos
relatérios corporativos. Na secao seguinte, sdo apresentados estudos recentes que exploram a
aplicacdo da legibilidade nesse contexto.

2.2 Estudos anteriores

Du Toit (2017) analisou os relatorios de sustentabilidade das empresas da Bolsa de
Valores de Joanesburgo com o objetivo de avaliar se os relatorios sdo acessiveis e agregam
valor aos stakeholders. A pesquisautilizamedidas de legibilidade para analisar os relatérios de
2015 e 2016, comparando-os com os resultados do Prémio Ernst e Young de Exceléncia em
Relato Integrado de 2015. Os resultados da pesquisa mostram que a linguagem complexa
utilizada prejudica a legibilidade e, consequentemente, o valor que os stakeholders podem obter
da informagdo. A correlagdo com o prémio Ernst e Young Excellences indica que um relatorio
integrado ¢ considerado de maior qualidade quando escrito em linguagem complexa.

Hossain et al. (2019) investigaram a qualidade dos relatérios anuais das empresas em
diferentes fases do ciclo de vida corporativo (classificadas como introducao, crescimento,
maturidade e declinio), com uma amostra de 24.268 relatorios de organizagdes no periodo de
2000 a 2014. Os autores utilizaram varias medidas para capturar as caracteristicas textuais dos
relatérios, como o indice Bog, o nimero de palavras e o tom negativo e positivo. Os achados
indicam que as empresas nas fases de introdugdo, crescimento e declinio apresentam relatérios
anuais mais complexos e ambiguos, enquanto as empresas na fase de maturidade tém relatérios
com informagdes menos complexas e ambiguas. Além disso, os relatorios das empresas nas trés
primeiras fases refletem tons mais otimistas, enquanto as empresas em declinio mostram tons
mais negativos.

A pesquisa de Adhariani e Du Toit (2020) investigou a legibilidade dos relatorios de
sustentabilidade na Indonésia, utilizando uma amostra de 25 empresas listadas na Bolsa de
Valores da Indonésia entre 2015 e 2017, totalizando 74 relatorios. Esses autores utilizaram os
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modelos de legibilidade FRE, Flesch-Kincaid e Gunning Fog para avaliar a legibilidade dos
relatorios, com o auxilio do software Readability Studio 2015. O artigo revelou que os relatorios
apresentaram um baixo nivel de legibilidade, dificultando a compreensdo dos textos pelos
leitores. Ademais, observou-se um padrdo de isomorfismo na forma como as empresas
implementaram o mesmo formato e construgdo linguistica na divulgacdo das informacdes de
sustentabilidade.

Nilipour, Silva e Li (2020) examinaram a legibilidade dos relatérios de sustentabilidade
das empresas listadas na Nova Zelandia durante um periodo de dez anos. A amostra foi
composta por 264 relatdrios corporativos e um software especifico de legibilidade foi utilizado
para identificar os indices correspondentes com base em cinco féormulas distintas. Os achados
indicaram que as empresas sensiveis ao meio ambiente publicaram informagdes de
sustentabilidade mais legiveis em comparagao com as empresas de industrias ndo sensiveis ao
meio ambiente. Além disso, observou-se que, ao longo dos dez anos, a legibilidade melhorou
apenas 6,5% e que ha uma correlagdo negativa entre a pontuacdo média de legibilidade e o
comprimento dos relatorios, ou seja, relatorios mais longos tendem a ter pontuacdes de
legibilidade mais baixas.

Esses estudos reforcam a importancia de uma comunicagdo clara e acessivel nos
relatérios de sustentabilidade, destacando a necessidade de tornar as informagdes mais
compreensiveis para os stakeholders. Embora haja esfor¢os para melhorar a legibilidade, os
resultados apontaram que muitos relatérios ainda apresentam desafios significativos em termos
de clareza e transparéncia. A analise de legibilidade, utilizando diferentes métricas e modelos,
¢ fundamental para garantir que as informacgdes divulgadas sejam eficazes e compreendidas por
todos os publicos interessados.

3 METODO

Esta pesquisa apresenta uma classificagdo metodologica quanto aos objetivos, aos
procedimentos ¢ a abordagem do problema. Frente ao objetivo predefinido, identificar os
fatores explicativos da legibilidade dos relatorios de sustentabilidade das empresas listadas na
B3, o estudo tem caracteristica descritiva, pois, de acordo com Sampieri, Collado e Lucio
(2013), a pesquisa descritiva busca medir ou coletar informagdes de maneira independente ou
conjunta sobre os conceitos ou varidveis a que se referem, com o propdsito de descrever o
fendmeno analisado.

Em relacao aos procedimentos, a pesquisa caracteriza-se como documental, visto que
utiliza materiais ainda ndo analisados ou que podem ser reelaborados para atender aos
propositos do estudo (Martins; Thedphilo, 2016). O problema ¢ abordado por meio de um
estudo quantitativo, que emprega métodos e técnicas estatisticas para analisar os dados,
permitindo que as evidéncias sejam organizadas, caracterizadas e interpretadas (Martins;
Theophilo, 2016), e isso possibilita o estabelecimento de padrdes de comportamento da amostra
(Sampieri; Collado; Lucio, 2013).

A populagdo é composta por empresas listadas na Brasil, Bolsa, Balcao (B3), a bolsa de
valores brasileira, que divulgam seus relatorios de sustentabilidade em inglés. Para a realizagao
da pesquisa, foram coletados os nomes, setores e cddigos das empresas no site da B3 e
organizados em planilha eletronica, totalizando 448 empresas, conforme consultarealizada em
07 de agosto de 2023. Para a defini¢cdo da amostra, foram excluidas as empresas do setor
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financeiro, holdings e aquelas que ndo apresentam seu relatorio de sustentabilidade na versdao
em inglés ou que possuem documentos protegidos, o que impede a identificagdo dos indicadores
de legibilidade. Assim, a amostra final ¢ composta por 110 empresas que divulgaram seus
relatorios de sustentabilidade em inglés, referentes ao exercicio de 2022, conforme a Tabela 1.

Tabela 1 — Amostra da pesquisa

Discriminacio Quantidade de empresas

(=) Populagédo 448

(-) Setor Financeiro 82
(-) Relatorios protegidos 2

(-) Holdings 10

(-) Sem Relatorio de Sustentabilidade em inglés 244
(-) Auséncia de Variaveis 0

(=) Amostra Final 110

Fonte: Dados da pesquisa

Para a coleta dos relatorios de sustentabilidade, estes foram extraidos manualmente por
meio de buscas realizadas nos sites das proprias empresas. A identificagdo dos sites das
empresas foi feita utilizando-se o cddigo do ativo da organizacdo no portal da B3.
Posteriormente, os textos passaram por uma fase de pré-processamento. Os relatorios foram
convertidos para o formato Word para edi¢cdo, com o uso do software UPDF.

Para mensurar a legibilidade, foi adotado o modelo proposto por Bonsall ef al. (2017),
0 Bog Index. Os autores apresentam uma medida baseada nas caracteristicasdo inglés simples,
alinhada aos principios de Plain English estabelecidos pela Securities and Exchange
Commission (SEC). O indice ¢ calculado por meio do software de linguistica computacional
StyleWriter e ¢ composto por trés elementos: Sentence Bog, Word Bog ¢ PEP.

O primeiro componente, Sentence Bog, avalia a legibilidade com base na presenca de
frases longas nos relatorios. O software identifica o cumprimento das sentengas usando um
limite padrdo de 35 palavras por frase. Quanto maior o nimero de sentengas que ultrapassam
esse limite, maior serd o Bog Index e, portanto, menor sera a legibilidade do texto. Em sintese,
valores elevados desse componente indicam textos mais complexos e de leitura mais dificil.

O segundo componente, Word Bog, ¢ composto por dois subelementos: (1) problemas
de estiloe (2) dificuldade das palavras. O indice ¢ calculado a partir da soma dos problemas de
estilo e da dificuldade lexical, multiplicada por 250 e dividida pelo total de palavras. O
subcomponente de estilo considera aspectos destacados no SEC Plain English Handbook
(1998b), como uso excessivo de voz passiva, verbos ocultos, expressdes substitutas, termos
legais, clichés, palavras abstratas e frases prolixas. Assim, valores altos de Word Bog indicam
maior presenca de termos complexos e escolhas linguisticas inadequadas, resultando em menor

legibilidade.

O terceiro componente, PEP (Personal, Expressive and Positive), captura elementos de
escritaque facilitam a compreensao, como uso de substantivos fortes, linguagem envolvente e
termos que tornam o texto mais atraente. O indice ¢ calculado pela soma desses elementos,
multiplicada por 25 (equivalente a um décimo do peso aplicado ao Word Bog), ajustada pelo
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numero total de palavras e pela variedade das frases (desvio padrdo do tamanho das sentengas
dividido pelo tamanho médio). Nesse caso, ao contrario dos demais componentes, valores mais
altos de PEP refletem maior legibilidade, pois indicam escrita mais clara e envolvente.

Além dos componentes do Bog Index, o StyleWriter gera outros indicadores
complementares. O Average Sentence mostra o nimero médio de palavras por sentenga; quanto
menor esse valor, maior tende a ser a clareza do texto. O Passive Index quantificaa frequéncia
de verbos na voz passiva, sendo que valores inferiores a 25 sinalizam escrita mais objetivae de
qualidade superior. O Reading Grade estima o nivel de escolaridade necessario para
compreender o texto: quanto maior esse indice, maior a complexidade textual. O indice Jargon
identifica o uso excessivo de jargdes e termos técnicos, sendo que pontuacgdes elevadas indicam
necessidade de simplificacdo. Por fim, o indice Glue avalia o uso de glue words, palavras de
ligacdo que, quando usadas em excesso, reduzem a precisdo da escrita. Valores altos nesse
indice sugerem menor concisao e, consequentemente, menor legibilidade.

Também foram analisadas as variaveis de tamanho, patrimonio liquido, setor e governanga,
conforme apresentado no Quadro 1.

Quadro 1 — Variaveis da pesquisa

Variavel Operacionalizacio Base Teorica
TAM Tamanho Total do Ativo Moura, Barbosa e Schio (2020)
PL Patriménio Liquido Total do Patriménio Liquido Souza, e Schmidt (2020)
Conte e Ceretta (2022)
SET Setor Subsetor da B3 ) )
Costa, Pereira e Reina (2022)
GOV | Governanga Corporativa Nivel de Governancga Costa, Pereira e Reina (2022)

Fonte: Elaborado pelos autores

Assim, apds a coleta e o tratamento dos dados, foram conduzidas analises estatisticas
descritivas, complementadas por tabulacdes cruzadas entre os indicadores de legibilidade e as
variaveis caracteristicas das empresas. Esse procedimento permite explorar padrdes, diferengas
e possiveis associacOes relevantes para o objetivo da pesquisa, oferecendo uma visdo inicial da
relagdo entre a clareza dos relatdrios e os atributos organizacionais. Os resultados dessas
analises sdo apresentados e discutidos na se¢do seguinte.

4 RESULTADOS E DISCUSSAO

Nesta secdo, sao realizadas analises do numero de empresas por governanga € setor,
apresentadas as estatisticas descritivas de todas as varidveis quantitativas, a média de
legibilidade por segmento de governanga e, por fim, as médias de legibilidade por setor.
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Tabela 2 — Setores por segmento de governanca

Setor Novo Mercado Outras Total %

Materiais Basicos 5 6 11 10,00%
Bens Industriais 16 4 20 18,18%
Consumo néo Ciclico 9 4 13 11,82%
Utilidade Publica 8 11 19 17,27%

Tecnologia da Informagao 3 1 4 3,64%
Consumo Ciclico 17 3 20 18,18%

Petrdleo, Gas e Biocombustiveis 5 1 6 5,45%
Saude 13 0 13 11,82%

Comunicagdes 3 1 4 3,64%
Total 79 31 110 100,00%

Fonte: Dados da pesquisa

A partir da Tabela 2, ¢ possivel identificar que os setores de Consumo Ciclico, Bens
Industriais e Utilidade Publica sdo os que mais publicaram relatérios de sustentabilidade,
representando cerca de 53% do total de empresas. Uma possivel explicacdo para essa maior
divulgacao de informagdes ¢ indicada nos achados de Negrini, Joaquim e Costa Filho (2019),
que evidenciaram que esses setores sdo mais sensiveis as variagdes econdmicas € as
preferéncias dos consumidores, que podem demandar empresas mais sustentaveis. Além disso,
esses setores tendem a ter maior exposicao a riscos ambientais, sociais e de governanga (ESG),
0 que exige uma maior transparéncia e responsabilidade corporativa.

Por outro lado, ao considerar o segmento de governanga, observa-se que as empresas do
Novo Mercado sdo as que mais divulgam informagdes. Esse segmento reune companhias com
as melhores praticas de governanga corporativa, conforme Costa, Pereira e Reina (2022), que
indicaram que essas empresas divulgam mais informagdes sobre seus negocios e resultados do
que as exigidas pela legislagcdo, com o objetivo de atrair diversos beneficios, como aumentar a
confianc¢a dos investidores e o valor das acoes.

De modo geral, esses dados evidenciam que tanto a natureza do setor econdmico quanto
as praticas de governanga adotadas pelas empresas influenciam diretamente o nivel de
divulgacdo dos relatorios de sustentabilidade. Setores mais sensiveis as pressdes externas e
segmentos com maiores exigéncias de governanca tendem a apresentar maior transparéncia,
reforcando a importancia do contexto organizacional na compreensdo da legibilidade e da
qualidade das informagdes disponibilizadas ao publico.

A Tabela 3 apresenta as estatisticas descritivas das variaveis quantitativas analisadas,
incluindo os indicadores de legibilidade, o ativo total e o patrimdnio liquido. No caso dessas
variaveis financeiras, os valores sdo expressos em reais e em multiplos de milhar, o que facilita
a interpretacdo e a comparacao entre as empresas da amostra.
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Tabela 3 — Estatistica descritiva

Variaveis n Média Minimo Maiximo Desvio Padrao
Ativo 110| 37.211.373,65 154.710 976.709.000 103.976.259,6
Patrimoénio Liquido |110| 13.158.231,27 -19.007.500 364.385.000 40.413.896,47
Total Words (Word) |110 34.070,08 3.688,00 94.386,00 18.967,85
Total Words (Style) |110 28.081,76 3.242,00 87.520,00 14.891,73
Average Setence 110 15,56 9,80 22,90 2,26
Passive Index 110 18,63 6,00 28,00 3,94
Style Index 110 77,81 55,00 97,00 9,63
Bog Index 110 83,63 58,00 110,00 9,97
(Sentence bog) 110 7,05 3,00 15,00 2,08
(Word bog) 110 87,53 66,00 111,00 8,89
(Pep) 110 10,95 9,00 14,00 1,18
Reading Grade 110 14,51 11,60 23,90 1,55
Jargon 110 0,04 0,02 0,07 0,01
Glue 110 0,35 0,29 0,41 0,02

Fonte: Dados da pesquisa

E possivel observar que as variaveis financeiras (Ativo e Patriménio Liquido) tém
valores muito altos e variados, enquanto as variaveis de estilo de escrita tém valores mais baixos
e menos dispersos. Isso significa que as empresas tém diferentes niveis de riqueza e
desempenho, mas usam um estilo de escrita semelhante.

O Bog Index variade 0 a 100, sendo que valores préoximos de 0 indicam textos altamente
legiveis, enquanto valores proximos de 100 refletem baixa legibilidade. Na amostra analisada,
a média observada foi de 83,63, com desvio padrao de 9,97. Esse resultado revela que, de modo
geral, os relatdrios de sustentabilidade das empresas apresentam baixo nivel de clareza textual,
caracterizando-se pelo uso frequente de palavras complexas, construgdes densas e escolhas
linguisticas que dificultam a compreensao por parte dos leitores.

Esse padrado sugere que, apesar dos avangos nas praticas de divulgagdo, a comunicacio
corporativa ainda se mantém distante dos principios de linguagem simples recomendados por
orgdos reguladores internacionais. Além disso, os achados convergem com o estudo de
Adhariani e Du Toit (2020), que também identificaram niveis insuficientes de legibilidade em
relatorios corporativos. Os autores argumentam que essa uniformidade textual pode decorrer de
um processo de isomorfismo, no qual as empresas tendem a reproduzir modelos ja estabelecidos
no mercado, priorizando a conformidade e a imagem institucional em detrimento da
transparéncia e da acessibilidade das informacoes.

Assim, as organizagdes podem acreditar que o uso de uma linguagem mais complexa
confere maior sofisticagdo ou credibilidade aos seus relatdrios, transmitindo uma imagem de
robustez aos investidores. No entanto, essa percep¢do nem sempre se confirma e pode,
inclusive, ser contraproducente, ao dificultar a compreensdo das informagdes e reduzir a
transparéncia percebida pelos usuarios. Uma linguagem complexa, como ressalta Borges e
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Rech (2019), pode dificultar a comunicacdo e a prestagdo de contas das organizagoes,
prejudicando o seu desempenho financeiro e a sua reputagdo. Uma linguagem simples e direta,
por outro lado, pode facilitar a compreensado e a utilidade dos relatdrios de sustentabilidade,
melhorando o relacionamento com os seus stakeholders.

O tipo de seguimento de governanga das empresas pode influenciar nas variaveis
quantitativas de legibilidade, ativo total e patriménio liquido. A Tabela 4 mostra as medidas de
tendéncia central e de dispersdo dessas varidveis para cada seguimento de governanga. Os
valores de ativo total e patrimonio liquido estao expressos em reais € apresentados em multiplos
de mil para facilitar a leitura e permitir uma comparagdo mais clara entre as empresas
analisadas.

Tabela 4 — Legibilidade por segmento de governanca

Variaveis Novo Mercado Outras Total
Ativo 27.331.325,72 62.389.560,32 37.211.373,65
Patrimonio Liquido 9.658.439,07 22.077.056,55 13.158.231,27
Total Words (Word) 30.726,66 42.590,42 34.070,08
Total Words (Style) 25.676,81 34.210,52 28.081,76
Average Setence 15,39 16,00 15,56
Passive Index 18,10 19,97 18,63
Style Index 76,85 80,26 77,81
Bog Index 83,19 84,74 83,63
(Sentence bog) 6,92 7,39 7,05
(Word bog) 87,30 88,10 87,53
(Pep) 11,04 10,74 10,95
Reading Grade 14,48 14,59 14,51
Jargon 0,04 0,04 0,04
Glue 0,35 0,35 0,35

Fonte: Dados da pesquisa

Os dados revelam que as empresas do Novo Mercado tendem a produzir relatorios mais
concisos, diretos, simples, pessoais e legiveis em comparacdo com as empresas de outras
categorias de governanga, embora as diferencas entre os segmentos ndo sejam substanciais.
Essas empresas apresentam indices Bog ligeiramente mais baixos do que as dos outros
segmentos, o que sugere uma maior legibilidade e compreensibilidade dos textos. A
simplicidade e clareza nos relatorios podem ser interpretadas como uma estratégia das empresas
do Novo Mercado para atrair mais investidores e fortalecer a confianga do publico, em
consonancia com os principios de boa governanga corporativa (Costa; Pereira; Reina, 2022).

Observa-se também que as empresas do Novo Mercado apresentam resultados
ligeiramente inferiores em termos de patrimonio liquido e ativo total, em comparagdo com as
demais empresas. Esse fator pode estar relacionado ao maior tamanho dessas empresas, o que,
paradoxalmente, pode beneficiar sua capacidade de divulgar informag¢des mais detalhadas e
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relevantes para os stakeholders (Viana Jinior et al., 2017). A maior transparéncia das empresas
do Novo Mercado ¢ um reflexo do seu compromisso com boas praticas de governanga,
incluindo a presenca de um comité de sustentabilidade, o que refor¢a a importancia do
compromisso com questdoes ambientais, sociais € de governanca (ESG).

Esses achados indicam que, embora a governanga corporativa e o tamanho das empresas
influenciem a legibilidade e a qualidade da informacao divulgada, as praticas de transparéncia
adotadas por empresas do Novo Mercado podem representar um diferencial significativo. O
investimento em uma comunicagao clara e acessivel demonstra uma preocupacao ndo apenas
com a conformidade regulatéria, mas também com o fortalecimento da relagdo com os
stakeholders, melhorando sua imagem e a percep¢ao do publico.

Isso mostra que, embora as diferencas entre os segmentos de governanca nao sejam
expressivas, as empresas do Novo Mercado se destacam pela comunica¢iao mais clara, direta e
acessivel, refletida em indices de legibilidade superiores. Essas praticas refor¢am seu
alinhamento aos principios de transparéncia e responsabilidade corporativa. Mesmo com
valores um pouco menores de ativo total e patrimonio liquido, essas empresas demonstram
maior capacidade de estruturar informacdes de forma compreensivel e voltada aos stakeholders,
evidenciando compromisso consistente com as dimensodes ESG. A ado¢do de mecanismos de
governanca e de praticas de clareza informacional pode representar um diferencial competitivo,
fortalecendo a imagem institucional e ampliando a confianca dos publicos de interesse.

Na Tabela 5, sdo apresentadas as estatisticas descritivas das varidveis quantitativas de
legibilidade, correlacionadas por setor, o que permite uma analise mais aprofundada sobre como
cada setor lida com a transparéncia e a clareza na comunicacao de suas informagdes.

Tabela 5 — Legibilidade por setor

Variaveis MB BI CNC UP TI CC PGB S C
Total Words (Word) |43.217|27.231 |42.076 | 42.666 | 30.045 | 29.002 | 25.128 | 29.561 | 33.682
Total Words (Style) |35.299 |23.240 | 34.279 | 35.075| 25.678 | 21.928 | 21.505 | 25.579 | 30.247

Average Setence 15,31 | 14,83 | 15,89 | 16,05 | 16,88 | 15,11 | 15,78 | 15,52 | 17,33
Passive Index 19,73 | 17,05 | 19,77 | 19,74 | 23,50 | 16,75 | 19,83 | 18,00 | 19,25
Style Index 79,55 | 78,85 | 75,00 | 83,21 | 81,75 | 72,35 | 79,00 | 77,54 | 73,75
Bog Index 81,09 | 81,55 | 86,69 | 88,32 | 83,00 | 78,20 | 86,17 | 83,15 | 94,25
(Sentence bog) 6,91 6,45 7,31 7,32 8,50 6,65 7,17 7,08 8,75
(Word bog) 85,55 | 86,30 | 90,38 | 91,53 | 84,50 | 82,80 | 89,67 | 87,08 | 95,75
(Pep) 11,36 | 11,20 | 11,00 | 10,53 | 10,00 | 11,25 | 10,67 | 11,00 | 10,25
Reading Grade 14,95 | 14,11 | 14,72 | 14,85 | 14,53 | 13,88 | 14,60 | 14,53 | 16,03
Jargon 0,04 0,04 0,04 0,05 0,04 | 0,04 | 0,04 | 0,04 0,05
Glue 0,35 0,35 0,34 0,35 0,38 0,35 0,35 0,35 0,35

Fonte: Dados da pesquisa

Os resultados da andlise indicam que o setor de Utilidade Publica é o que mais utiliza
palavras proprias, evitando a copia literal das fontes, como evidenciado pelo seu maior valor de
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style index. Esse comportamento sugere uma preocupa¢ao maior com a originalidade e a clareza
na elaboracao dos relatorios. Em contraste, o setor de Comunicagdes apresenta o maior indice
Bog, o que indica que seus relatérios sdo mais dificeis de ler e compreender, enquanto o setor
de Consumo Ciclico tem o menor indice Bog, tornando seus relatérios mais faceis de ler e
entender.

A legibilidade dos relatorios de sustentabilidade do setor de Consumo Ciclico pode ser
atribuida a pressdo externa das mudangas nos hébitos e preferéncias dos consumidores, cada
vez mais conscientes e exigentes em relagdo as questoes ambientais e sociais ( Negrini; Joaquim;
Costa Filho, 2019). Este setor, portanto, busca se comunicar de forma clara e transparente com
seus stakeholders, demonstrando seu compromisso com a sustentabilidade e destacando seu
papel na geragdo de valor para a sociedade.

De modo geral, os dados sugerem que a legibilidade dos relatérios de sustentabilidade
varia significativamente entre os setores, sendo o setor de Consumo Ciclico o mais eficiente em
termos de comunicagao clara e compreensivel, enquanto o setor de Comunicagdes se destaca
pela complexidade textual. Esses achados refor¢gam a importancia da transparéncia na
comunica¢do empresarial, especialmente em contextos em que a clareza ¢ essencial para
fortalecer a relacdo com os stakeholders e atender as crescentes demandas por informacoes
acessiveis e responsaveis.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo identificou os fatores explicativos da legibilidade dos relatorios de
sustentabilidade das empresas listadas na B3. A metodologia adotada mostrou-se adequada aos
objetivos da pesquisa e permitiu alcangar resultados consistentes. Diante disso, os achados
ressaltam a importancia da legibilidade como ferramenta essencial para a comunicagdo
corporativa, contribuindo para transmitir informagdes sobre sustentabilidade de forma clara e
acessivel a diversos publicos. Isso possibilita uma compreensao mais precisa das iniciativas e
dos compromissos assumidos pelas empresas.

A pesquisa avaliou os diversos setores por segmento de governanca, revelando que
aproximadamente 53% das empresas que divulgam relatorios de sustentabilidade estdo nos
setores de consumo ciclico, bens industriais e utilidade publica, setores mais sensiveis as
variagdes econOmicas e as preferéncias dos consumidores. Isso reflete uma tendéncia dos
setores a responderem mais ativamente as demandas por praticas sustentaveis.

Os resultados revelam que os indices de legibilidade, como o Bog Index, apresentaram
uma médiade 83,63, indicando o uso de muitas palavras complexas nos relatérios, o que pode
prejudicar a compreensao dos publicos. Observou-se que as empresas do Novo Mercado, em
comparagdo com outras categorias de governancga, tendem a produzir relatdrios mais concisos,
diretos, pessoais e legiveis, embora as diferencas ndo sejam substanciais.

A principal contribui¢do deste estudo consiste em destacar o papel da legibilidade como
elemento central na efetividade da comunicagao corporativa em relatorios de sustentabilidade.
Ao evidenciar que uma linguagem mais acessivel favorece a transparéncia ¢ amplia a
compreensao das informagdes pelos stakeholders, a pesquisa refor¢gaa importancia de praticas

comunicacionais alinhadas a clareza e a responsabilidade informacional. Além disso, os
resultados mostraram que diferentes setores e segmentos de governanca adotam estratégias
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distintas de divulgacdo, com as empresas do Novo Mercado apresentando relatérios mais
legiveis, possivelmente em razao de praticas de governanca mais consolidadas.

O estudo também oferece orientagdes praticas para gestores responsaveis pela
elaboracdo de relatérios, ao demonstrar os beneficios de textos mais simples, diretos e
compreensiveis. Relatorios mais claros fortalecem a tomada de decisdo dos investidores,
ampliam a credibilidade organizacional e contribuem para relagcdes mais transparentes com os
diversos publicos de interesse. Esses achados reforcam a necessidade de aprimorar
continuamente a qualidade da comunicagdo socioambiental, respondendo as expectativas
contemporaneas de responsabilidade e engajamento corporativo.

No entanto, o estudo também aponta algumas limitagdes. Embora os resultados
indiquem um panorama geral, a amostra analisada foi limitada, o que pode comprometer a
generalizacdo dos achados. Observou-se que, apesar dos esfor¢os para melhorar a legibilidade,
muitas empresas ainda apresentam relatorios complexos, possivelmente na tentativa de
parecerem mais sofisticadas ou atrativas para investidores, o que pode prejudicar a
comunicacao e impactar negativamente o desempenho financeiro e a reputagdo das empresas.

Para pesquisas futuras, sugere-se a analise de uma amostra mais ampla e atualizada de
dados disponibilizados pelas empresas listadas na B3, permitindo uma visao mais precisa sobre
as praticas de legibilidade nos relatérios de sustentabilidade. Além disso, seria interessante
investigar como a evolugdo da transparéncia nas divulgacdes pode contribuir para a mudanga
de comportamento das empresas e para o aprimoramento das praticas de governanga
corporativa. Futuras pesquisas também poderiam investigar de que maneira a legibilidade
impacta diretamente a tomada de decisdo de investidores e demais stakeholders, analisando a
relagdo entre a clareza da comunicagdo e a confianca nas praticas empresariais.

Este estudo abre espago para uma reflexdao mais aprofundada sobre os desafios e avangos
da comunicacdo corporativa no campo da sustentabilidade, evidenciando a relevancia da
legibilidade como componente estratégico na transparéncia organizacional. Os resultados
apresentados podem servir de base para futuras investigagdes que busquem aperfeicoar a
clareza, a qualidade e a efetividade dos relatorios empresariais, contribuindo para praticas de
divulgacdo mais consistentes e alinhadas as expectativas de stakeholders cada vez mais
exigentes.
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