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RESUMO

Silva, A. A. (2024). A Influéncia da Diversidade de Género na Legibilidade das Demonstracoes Financeiras
Padronizadas (Dissertagao de Mestrado). Faculdade FIPECAFI, Sao Paulo, SP, Brasil.

O estudo em questao investigou a influéncia da diversidade na legibilidade das Demonstragdes
Financeiras Padronizadas (DFPs) de empresas listadas no ISE B3 e agraciadas com o Prémio
ANEFAC em 2023. A legibilidade foi mensurada pelo Indice Flesch aplicado as DFPs, enquanto
a diversidade foi avaliada pela Propor¢ao de Género (PG) dos principais profissionais envolvidos
nas DFPs, tais como contadores, auditores e membros do conselho de administragao. A pesquisa
teve como objetivo responder a seguinte questao: Qual é a influéncia da diversidade na legibilidade
das DFPs? Para a analise, empregou-se a regressao linear multipla, examinando a relagdo entre o
Indice Flesch (variavel dependente) e as variaveis independentes (Proporcio de Género (PG),
Lucro Liquido, Ativo Total e ROA). A amostra incluiu 366 observagdes validas, representando
uma taxa de inclusio de 96,1%, no periodo de 2018 a 2022.0s resultados da analise estatistica
revelaram que o Indice de Legibilidade Flesch, que mede a facilidade de leitura das DFPs,
apresentou uma média de 76,87, indicando que, em geral, os textos analisados sao considerados de
leitura facil. O desvio padrao foi de 8,36, sugerindo uma consisténcia na legibilidade entre as
diferentes empresas analisadas. Em relagdo as variaveis independentes, a Propor¢ao de Género
(PG) teve uma média de 16,88% e um desvio padrio de 17,27%, evidenciando uma variagao
consideravel entre as empresas. A anilise de correlacio indicou que o Indice Flesch apresenta
correlagoes negativas fracas com a PG (-0,064), Lucro Liquido (-0,040) e ROA (-0,055), além de
uma correlagao praticamente nula com o Ativo Total (0,001) e uma correlagido negativa muito fraca
com o Nivel de Governanga Corporativa (-0,023). Esses achados sugerem que, 2 medida que a
legibilidade das informagoes financeiras aumenta, nao ha uma relagao linear forte com a diversidade
de género ou com o desempenho financeiro das empresas. O Lucro Liquido demonstrou uma
correlagao positiva forte com o Ativo Total (0,797) e com o ROA (0,759), indicando que empresas
com maior lucro tendem a ter ativos mais elevados e um melhor retorno sobre ativos. No entanto,
a analise de regressao multipla revelou que apenas 2,8% da variacio na Propor¢ao de Género ¢
explicada pelas variaveis estudadas, com um R? ajustado de 0,028, sugerindo que a capacidade
preditiva do modelo em relagao a PG ¢ limitada. Adicionalmente, os resultados indicaram que o
modelo de regressao linear multipla de minimos quadrados ¢ adequado, e a analise dos residuos
niao demonstrou padroes sistematicos, 0 que sugere que as premissas de homocedasticidade e
normalidade foram atendidas.

Palavras-chave: Legibilidade; Diversidade de Género; Contadores; Auditores; Membros do
Conselho de Administracio.



ABSTRACT

Silva, A. A. (2024). Inclusive Readability: The Fight for Gender Equality in Standardized Financial Statements
(master’s Dissertation). Faculdade FIPECAFI, Sio Paulo, SP, Brasil.

The study in question investigated the influence of diversity on the readability of Standardized
Financial Statements (SFS) of companies listed on ISE B3 and awarded the ANEFAC Award in
2023. Readability was measured by the Flesch Index applied to the SFS, while diversity was assessed
by the Gender Ratio (GR) of the main professionals involved in the SFS, such as accountants,
auditors, and board members. The research aimed to answer the following question: What is the
influence of diversity on the readability of the SFS? For the analysis, multiple linear regression was
used, examining the relationship between the Flesch Index (dependent variable) and the
independent variables (Gender Ratio (GR), Net Profit, Total Assets, and ROA). The sample
included 366 valid observations, representing an inclusion rate of 96.1%, in the period from 2018
to 2022.The results of the statistical analysis revealed that the Flesch Readability Index, which
measures the ease of reading the SFS, had an average of 76.87, indicating that, in general, the texts
analyzed are considered easy to read. The standard deviation was 8.306, suggesting a consistency in
readability among the different companies analyzed. Regarding the independent variables, the
Gender Ratio (GR) had an average of 16.88% and a standard deviation of 17.27%, showing a
considerable variation among the companies. The correlation analysis indicated that the Flesch
Index has weak negative correlations with the GR (-0.064), Net Profit (-0.040), and ROA (-0.055),
in addition to a practically null correlation with Total Assets (0.001) and a very weak negative
correlation with the Corporate Governance Level (-0.023). These findings suggest that as the
readability of financial information increases, there is not a strong linear relationship with gender
diversity or with the financial performance of companies. Net Profit showed a strong positive
correlation with Total Assets (0.797) and with ROA (0.759), indicating that companies with higher
profit tend to have higher assets and a better return on assets. However, the multiple regression
analysis revealed that only 2.8% of the variation in the Gender Ratio is explained by the variables
studied, with an adjusted R? of 0.028, suggesting that the predictive capacity of the model in relation
to the GR is limited. Additionally, the results indicated that the ordinary least squares multiple linear
regression model is suitable, and the analysis of the residuals did not show systematic patterns,
which suggests that the assumptions of homoscedasticity and normality were met.

Keywords: Readability; Diversity; Accountants; Auditors; Board and Administration Members.
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1 INTRODUCAO
1.1 Contextualizagao

Atualmente, a diversidade de género é um aspecto cada vez mais valorizado para uma
gestao corporativa eficiente, conforme evidenciado por Prudéncio et al. (2021), que investigaram a
influéncia da diversidade de género do conselho de administracio e da diretoria executiva na
responsabilidade social corporativa.

Nesse contexto, a implementagao de politicas de diversidade de género, equidade e inclusao
¢ fundamental. Isso ressalta a importancia de medidas efetivas nas organizacOes privadas
(Wasiuzzaman & Mohammad, 2019). Além disso, a diversidade de género nos conselhos de
administragao contribui para uma melhor divulgacio de informagdes ambientais, sociais e de
governanga (Kilic & Kuzey, 2016).

Assim, a diversidade de género nos Conselhos Fiscais e de Administragdo nao apenas
promove a igualdade entre homens e mulheres, mas também melhora o desempenho
organizacional, especialmente no contexto da governanca corporativa (Vafaei et al.,, 2021).
Empresas com maior diversidade de género demonstram maior eficicia em limitar a gestao de
resultados e sao mais inovadoras. Mumu et al. (2022) destacam que a promogao da diversidade de
género e a adogdo de praticas de governanca eficazes sao essenciais para impulsionar o desempenho
e a sustentabilidade das empresas listadas na B3, contribuindo para uma gestio corporativa mais
eficiente e sustentavel.

Por outro lado, o estudo do Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC, 2023)
revelou um aumento na participagao de mulheres em conselhos e diretorias de empresas de capital
aberto no Brasil, passando de 12,8% em 2021 para 15,2% em 2023, indicando um avango na diregao
da igualdade de género, mas também evidenciando o desafio persistente nesse sentido (Costa et al.,
2018). Esse crescimento reflete um esfor¢o coletivo para alinhar politicas de gestio com padroes
éticos e sustentaveis (Costa et al., 2018).O IBGC ressalta a importancia da diversidade de género
para a inovagao e o desempenho empresarial, destacando que a presenca de género em cargos de
lideranca vai além de uma questao de justica social, sendo fundamental para decisGes estratégicas e
estimulo a inovagdo, elementos fundamentais para o sucesso em um ambiente de negdcios
competitivo Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC, 2023).

No contexto internacional, o Brasil adota as melhores praticas com leis e normas que
promovem a diversidade de género em todos os niveis de gestao e aumentam a transparéncia nas
operacoes das empresas. A Lei n® 14.611 (2023), apoia a equidade ao fomentar a diversidade de
género e a transparéncia no ambiente corporativo, enquanto o decreto n® 11.795 (2023),
estabeleceu o Indice de Diversidade e transparéncia — IDIVERSA B3 para avaliar a diversidade de
género e transparéncia entre as empresas listadas (B3, 2023).

Assim, a presenca de mulheres em cargos de alta gestao, como conselhos de administragao,
tem sido associada a beneficios econémicos e de desempenho empresarial (Pessoa et al., 2022).
Empresas com maior diversidade de género nos conselhos tendem a apresentar melhor
desempenho de mercado e retorno sobre ativos (Pessoa et al., 2022). A inclusao de mulheres em
cargos de lideranca nao apenas promove a igualdade de género, mas também impulsiona a inovagao
corporativa e melhora o desempenho organizacional, especialmente no contexto da governanca
corporativa (Pessoa et al., 2022).

Neste sentido, o progresso juridico e regulatério é fundamental para fomentar pesquisas
sobre o efeito de género no meio empresarial, sobretudo na relagao entre auditores, contadores e
gestores na transparéncia das DFPs e sua relagio com indicadores econdémico-financeiros
especificos. Pesquisas sugerem que a presenga de mais mulheres em posi¢oes de auditoria pode
contribuir para a transparéncia dos dados financeiros, indicando um comprometimento com
padroes de governanga e sustentabilidade mais robustos (Adams & Ferreira, 2009). Assim, as DFPs
ocupam uma func¢do fundamental no ambiente empresarial, promovendo transparéncia e
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transmitindo dados financeiros vitais para os stakeholders, como o Balanco Patrimonial (BP), Notas
Explicativas (NE) e a Demonstragao do Resultado do Exercicio (DRE), proporcionando uma visao
ampla da saidde financeira de uma empresa e facilitando a tomada de decisbes embasadas em
analises.

Além disso, A divulgacao de relatérios financeiros ¢ uma pratica obrigatéria para as
Sociedades por A¢oes (S/A), conforme estabelecido pela Lei n° 6.404 (1976)e fiscalizado pela
Comissao de Valores Mobilidarios (CVM). Essa exigéncia visa garantir a congruéncia e
comparabilidade das praticas contabeis, fundamentais para uma avaliacio precisa em diferentes
contextos (Haigh & List, 2005). Além da divulgagao dos relatérios, a presenca das NE, Relatorios
de Auditoria e o Relatério da Gestdao sao essenciais para fornecer informagoes detalhadas sobre
politicas contabeis, avaliacio de ativos e passivos, validando imparcialmente a precisao dos dados
financeiros (Murray, 2013). Esses elementos em conjunto proporcionam uma visao abrangente das
atividades e planos futuros da organizagao, contribuindo para uma compreensio mais completa e
transparente de sua situagao financeira e operacional.

Desse modo, a congruéncia e comparabilidade das praticas contabeis, aliadas a legibilidade
proporcionada pelos relatorios e notas explicativas, sio fundamentais para a confianca dos
investidores e demais stakeholders na empresa. A divulgacio adequada dessas informacdes nao
apenas atende a requisitos legais, mas também fortalece a credibilidade e a legibilidade da
organizagao perante o mercado e a sociedade (Rupar, 2017). A analise detalhada dos relatorios
financeiros, juntamente com as informacdes complementares fornecidas pelas notas explicativas e
dos relatérios de auditoria, permite uma avaliacio mais precisa da situagdao financeira e do
desempenho da empresa, auxiliando investidores, analistas e demais interessados na tomada de
decisbes informadas (Southworth, 2018). Em face disso, a combinagao da divulgagao obrigatéria
de relatorios financeiros, a presenga de notas explicativas e relatorios de auditoria, juntamente com
o relatério da gestdo, desempenha um papel importante na garantia da legibilidade,
comparabilidade e confiabilidade das informagdes contabeis e financeiras das organizacdes,
promovendo uma avaliagao precisa e fundamentada em diferentes contextos e cenarios.

Por outro lado, mulheres assumindo cargos de destaque como auditoras e diretoras, pode
influenciar positivamente na legibilidade das DFPs. Essa pluralidade demonstra um
comprometimento com praticas de governanga mais soélidas e duradouras, resultando em uma
representacao mais eficiente dos interesses de todos os envolvidos (Adams & Ferreira, 2009).

Diante desse contexto, este estudo visa contribuir para a pesquisa sobre eficiéncia
operacional e a influéncia do género na divulgacao de informag¢des financeiras. A investigacao
concentra-se na relagao entre a presenga de mulheres em cargos de responsabilidade técnica, como
auditores, supervisores e gestores, € a governanga corporativa. Esses resultados sao importantes
para organizagdes que buscam aprimorar ndo apenas suas praticas de sustentabilidade e
governanga, mas também a eficacia de sua divulgacdo financeira (Adams & Ferreira, 2009).

A diversidade de género assume uma importancia fundamental tanto na teoria quanto na
pratica, influenciando a qualidade e a legibilidade da comunicagdo financeira. Nesse contexto,
destaca-se a necessidade de uma analise mais detalhada sobre como o equilibrio da diversidade de
género em fungodes de auditoria, contabilidade e gestio pode afetar diretamente a compreensao e a
acessibilidade das Demonstragoes Financeiras Padronizadas (DFPs), sugerindo possiveis linhas de
pesquisa para comprovar essas relagoes (Adams & Ferreira, 2009).

Adicionalmente, a diversidade de género tem sido associada a uma série de beneficios,
como maior criatividade, menor conflito, melhor desempenho financeiro e maior satisfacio dos
funcionarios. Estudos como os de Lenard et al. (2014), Byoun et al. (2016) e Kyaw et al. (2017)
destacam que a presenca de diversidade de género nos conselhos esta relacionada a resultados
positivos, como menor variabilidade de desempenho corporativo, maior probabilidade de
pagamento de dividendos mais elevados, e aprimoramento do desempenho social corporativo,
independentemente do setor. Em outra pesquisa, Pucheta-Martinez et al. (2018), revisaram estudos
anteriores sobre diversidade de género nos conselhos como um mecanismo de governanca
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corporativa e sua influéncia em decisoes empresariais, como a qualidade dos relatérios financeiros,
desempenho corporativo e divulgacao de responsabilidade social corporativa. Essa revisao destaca
os beneficios e desvantagens de incluir diretoras nos conselhos em relagao a trés resultados
corporativos especificos: qualidade dos relatérios financeiros, desempenho corporativo e
divulgacao de responsabilidade social corporativa.

A participagao feminina em cargos de lideranca pode contribuir para uma cultura
organizacional mais ética, responsavel e transparente, reduzindo os riscos de corrupgao, fraude e
ma conduta (Harvard, 2022). Portanto, a inclusio de mulheres em todos os niveis de gestao nao é
apenas uma questao de justi¢a social, mas também um fator estratégico para a sustentabilidade e a
competitividade das organizagdes.

Assim, este estudo propoe a seguinte questio de pesquisa: Qual a influéncia da
diversidade de género na legibilidade das DFPs?

O estudo examina a influéncia do género de profissionais como auditores, contadores e
membros do conselho e da administragao na legibilidade das DFPs. A amostra do estudo é
composta por empresas que fazem parte do Indice de Sustentabilidade Empresarial (ISE) e as
vencedoras do prémio da Associacio Nacional de Executivos de Finangas, Administragao e
Contabilidade (ANEFAC) no ano de 2023.

A justificativa para este estudo é que ele ressalta a relevancia de incluir relatérios nao
financeiros nas estratégias corporativas para promover legibilidade, confianga e boa governanca.
Com base nessa premissa, no proximo topico sao apresentados os objetivos gerais e especificos.

1.2 Objetivos geral e especificos

O objetivo geral deste estudo ¢é examinar a influéncia da diversidade de género na
legibilidade das DFPs de empresas listadas no ISE e premiadas pela ANEFAC 2023, e sua relagao
com indicadores economico-financeiros especificos. Pesquisas anteriores, como as de Luh (2024),
Miglani e Ahmed (2019), e Oradi e Izadi (2019), destacam a importancia da diversidade de género
nas organizagdes, o que pode ter implicagoes para a legibilidade das DFPs.

Além disso, os estudos de Alkebsee et al. (2022) sugerem que a presenca de diretoras nos
comités de auditoria melhora o monitoramento interno e a comunicacdo, reduzindo o risco
percebido de auditoria e a necessidade de garantias de auditores externos. Essas descobertas
ressaltam a importancia da diversidade de género nos o6rgiaos de governanga para a eficacia
organizacional. Portanto, ao explorar a conexdo entre género e legibilidade nas informagdes
financeiras, bem como sua influéncia na legibilidade das DFPs e nos indicadores econémico-
financeiros especificos destas empresas, ¢ essencial considerar a influéncia da diversidade de género
nos comités de auditoria e na administragao.

Adicionalmente, a escolha pelas empresas que estao listadas no ISE e cujos executivos
foram premiados pela ANEFAC para este estudo, se deve a relevancia e representatividade que
ambos possuem em suas areas de atuacdo. O ISE, uma iniciativa da B3, reine empresas que se
destacam por suas praticas de sustentabilidade, responsabilidade social e governanca (ESG), o que
reflete muita legibilidade e responsabilidade corporativa. A inclusaio no ISE significa
comprometimento com questoes fundamentais para a gestdo corporativa moderna, eficiéncia
operacional e ética empresarial.

Por outro lado, de acordo com as informagoes constates no site da empresa ANEFAC ela
possui uma longa trajetéria de 56 anos promovendo a evolugao continua de executivos e
profissionais de finangas no Brasil, sua atua¢do como catalisadora de inovagao, disseminadora de
conhecimento e facilitadora de conexdes estratégicas faz dela uma referéncia nacional e
internacional para lideres do mercado financeiro (ANEFAC, s.d.). Portanto, tais referéncias sao
ideais para analisar a relagdo entre praticas sustentaveis, legibilidade financeira e diversidade de
género nas empresas brasileiras. Com base na experiéncia e reputaciao ¢ possivel aprofundar a
compreensao das praticas empresariais no contexto brasileiro passando para as justificativas deste
estudo.
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1.3 Justificativas e contribuigdes

A analise da diversidade de género nas praticas empresariais ¢ essencial para entender sua
influéncia nas relagdes e decisdes organizacionais, com o objetivo de promover igualdade e
diversidade de género no ambiente de trabalho. A inclusido da perspectiva de género pode melhorar
significativamente a eficacia da gestao e a qualidade das decisGes empresariais. Estudos como o de
Merigé et al. (2017) fornecem orientagdes valiosas para empresas e tomadores de decisao
interessados em melhorar a governanga corporativa e as estratégias de sustentabilidade.

Adicionalmente, o Conselho Federal de Contabilidade (CFC, s.d) fornece informacdoes
sobre a distribuicao de contadores pelo territério brasileiro. O papel desses profissionais, conforme
estabelecido pelo Decreto-Lei n® 9.295 (1946), é fundamental na elaboragiao das demonstragoes
financeiras, garantindo a precisao e confiabilidade dos relatérios, que sao essenciais para a tomada
de decisoes empresariais. Além disso, a ética profissional, conforme estabelecida pela Resolucao
CFC n® 803(1996), ¢ enfatizada como um aspecto importante da pratica contabil.

Assim, a literatura revisada, destaca o papel da diversidade de género na governanca
corporativa, enquanto o estudo de Mehng et al. (2019) também destaca a importancia da gestao da
diversidade de género em culturas tradicionalmente homogéneas. Por outro lado, Adams e Ferreira
(2009) evidenciam que a presenca de diversidade de género em cargos de lideranga pode impactar
positivamente o desempenho financeiro das empresas, especialmente em momentos de crise, como
a epidemia de COVID-19.

Assim, a literatura revisada, destaca o papel da diversidade de género na governanca
corporativa. Pesquisas, enquanto a pesquisa realizada por Adams e Ferreira (2009), demonstram
que a presenca de diversidade de género em cargos de lideranga pode ter um impacto positivo no
desempenho financeiro das empresas. Esse efeito ¢ particularmente significativo em momentos de
crise, como durante a epidemia de COVID-19, Wikipédia (2024). A conexdo entre governanga
corporativa e diversidade de género reflete um compromisso crescente com a transparéncia e a
equidade nas organizagoes. A conexao entre governanga corporativa e diversidade de género reflete
um compromisso crescente com a legibilidade e a equidade nas organizagoes.

Adicionalmente, a epidemia de COVID-19 destacou a relevancia das orientacdes ESG
(Ambiental, Social e Governanga) e da legibilidade nos registros economicos. Organiza¢des com
diretrizes ESG soélidas apresentaram maior resisténcia durante a crise(Conecta Brasil, 2023).
Estratégias economicas inovadoras e o respaldo governamental também desempenharam um papel
importante como discutido por IPropose (2023). A diversidade de género em cargos de lideranga
tem sido associada a uma influéncia positiva no desempenho financeiro, apesar dos desafios
enfrentados pelas mulheres em setores predominantemente masculinos, especialmente durante a
pandemia (Francceur et al., 2007).

Por fim, a conexao entre governanga corporativa ¢ diversidade de género nas empresas
listadas tem despertado crescente interesse académico, refletindo um compromisso mais forte com
a legibilidade e a equidade. Estudos sugerem que a diversidade de género nos conselhos de
administragao pode influenciar positivamente o desempenho financeiro, embora existam debates
sobre os efeitos da diversidade de género em diferentes contextos organizacionais (Crestani et al.,
20106).

Em suma, a pesquisa contribui para o avango do conhecimento sobre a influéncia do
género na governanga corporativa e na comunicagao financeira, destacando a relevancia social do
tema e abordando lacunas na literatura existente. Visa, ainda, contribuir para promover praticas
empresariais mais equitativas e resilientes, especialmente em tempos de crise como a pandemia da
COVID-19 (Atif et al., 2019).
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2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 Governanga Corporativa

A presenca de mulheres nas organizagdes ¢ um fator de suma importancia para promover
a diversidade de género e impulsionar o desempenho empresarial (Bain & Company, 2022).
Embora as mulheres representem cerca de 40% da forca de trabalho global, elas ocupam uma
parcela menor dos cargos de gestao (Grant Thornton, 2022). A diversidade de género, portanto,
nao so6 contribui para a inovagao, criatividade e resolu¢ao de problemas (Generation Brazil, 2023),
mas também melhora a reputagdo e a imagem das empresas, refletindo uma postura ética e
socialmente responsavel.

Adicionalmente, a governanga corporativa desempenha um papel importante na gestio
ética e eficiente em um ambiente empresarial globalizado. Ela assegura a legibilidade,
responsabilidade e sustentabilidade organizacional, protegendo os interesses dos stakeholders e
fortalecendo a confianca dos investidores. No contexto brasileiro, a discussao sobre governanca
tem se intensificado, especialmente devido a dinamica entre acionistas majoritarios e minoritarios,
identificados como problemas de agéncia na gestao das empresas. Conforme definido pelo
Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa (IBGC, s.d.) e pela B3 (s.d.), a governanca
corporativa ¢ um sistema que orienta a administracao de empresas, promovendo transparéncia,
equidade e responsabilidade. Seu objetivo é gerar valor sustentavel para a organiza¢ao, acionistas e
sociedade (IBGC, s.d.)

Por outro lado, as empresas listadas na B3 devem seguir normas que garantem a
comunicacdo com o mercado e a divulgacio de relatérios financeiros, essenciais para 0s
investidores tomarem decisOes assertivas. Os niveis de governanga na B3 sio categorias que foram
criadas para desenvolver o mercado de capitais brasileiro, adequando-se aos diferentes perfis de
empresas. Existem cinco niveis de governancga corporativa na B3: Novo Mercado, Nivel 1, Nivel
2, Bovespa Mais e Bovespa Mais Nivel (B3,s.d.).

A legislagao brasileira que rege a governanga corporativa inclui a Lei das Sociedades por
Acoes a conhecida Lei das S/As e as normas da CVM. Além disso, o IBGC divulgou o primeiro
Codigo Brasileiro das Melhores Praticas de Governanga Corporativa em 1994. Essas diretrizes de
governanga corporativa visam melhorar a avaliacido das empresas que aderem, voluntariamente, a
um desses segmentos de listagem, atraindo investidores e mitigando o risco de assimetria
informacional, conforme demonstrado na Tabela 1.

Tabela 1
Niveis de Governanca B3
Nivel de .~
Descrigio
Governanga
Bovespa Mais Indicado para pequenas empresas que desejam ingressar gradativamente no mercado de capitais.
Bovespa Mais . - . A
Nivel 2 Permite uma entrada gradual no cenario apés a escalagio inicial.
v
Nivel 1 Semelhante as duas alternativas do Bovespa Mais, com a diferenca relativa as empresas que ja
realizam ofertas publicas iniciais.
Nivel 2 Semelhante ao nivel do Novo Mercado, mas a empresa pode ter agdes preferenciais, ou seja,

que ndo tém direito a voto.
Novo Mercado A empresa s6 pode emitir a¢ces ordinarias, ou seja, com direito a voto.

Para melhorar a supervisao e o controle das empresas, a governanga corporativa é essencial,
especialmente para avaliar a sustentabilidade das praticas empresariais e a influéncia social de suas
atividades (Carvalho et al, 2010). A diversidade de género e a governanga corporativa siao
elementos fundamentais para impulsionar o desempenho empresarial, promover praticas éticas e
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transparentes nas organizacoes e desempenhar um papel importante na promogao da
sustentabilidade e da responsabilidade social.

No ambito do ESG, a governanga e as boas praticas sao reguladas por diferentes 6rgaos,
compartilhando principios semelhantes. A boa governanga ¢ importante para a alocagao de capital
e a sustentabilidade dos negdcios a longo prazo, enquanto a ma governanga pode acarretar custos
significativos para todas as partes interessadas. A aplicabilidade das boas praticas de governanga
corporativa varia conforme diversos fatores, como a complexidade da estrutura da empresa e o
setor em que atua (Marques et al., 2015).

Estudos ressaltam a relagdo importante entre essas medidas e o desempenho financeiro das
organizagoes, apontando para a valorizagao crescente da legibilidade tanto no setor publico quanto
no privado. A transi¢do para uma governanca inclusiva e diversificada apresenta desafios que
requerem uma mudanc¢a de mentalidade organizacional e a adog¢ao de boas praticas de governanca
(Schneider et al., 2021).

Em sintese, a diversidade de género e a legibilidade tornam-se elementos fundamentais para
fortalecer a lideranga, garantir uma gestao de riscos eficiente e promover uma governanga
corporativa sélida. A relagdo entre governanga corporativa, diversidade de género e desempenho
economico ¢ um campo de estudo em constante evolucao, destacando a importancia de pesquisas
continuas para compreender plenamente a influéncia dessas medidas na governanga corporativa
(Oliveira et al., 2024). Com base nesses desafios e transformagdes na governanga corporativa, as
proximas segoes aprofundardo a discussao, explorando especificamente a diversidade de género no
campo contabil, de auditoria e no alto escalao.

2.2 Diversidade de género
2.2.1 Diversidade de género dos Contadores

Os contadores desempenham um papel importante na manutengao da saide financeira das
empresas, garantindo a veracidade e confiabilidade dos relatérios financeiros, o que reflete o
compromisso com a integridade e a legibilidade. Estudos como os de Jarboui et al. (2020) e Buertey
(2021) destacam que a diversidade de género em cargos contabeis e de alta gestao ¢ fundamental
para a qualidade da comunicagio financeira, ressaltando a importancia de entender como as
empresas podem melhorar a legibilidade das DFPs e, por extensao, sua governanga corporativa.

A presenga de diversidade de género na area contabil tem sido associada a melhoria das
diretrizes de gestdo empresarial, contribuindo para a legibilidade e responsabilidade nas
organizagoes. Hstudo como os de Gul et al. (2011) e Srinidhi et al. (2011) ressaltam que a
pluralidade de género pode promover a uniao e a disseminacao de praticas de gestdo eficazes, além
de melhorar a qualidade da comunicagao financeira. Ja, Eagly e Carli (2018) destacam os beneficios
da diversidade de género para o desempenho e inovagao empresariais.

Dados divulgados pelos Conselhos Regionais de Contabilidade (CRC,s.d) em 2023 ilustram
o avanco na diversidade de género na contabilidade no Brasil. Conforme indicado na Tabela 2,
existem 176.686 contadoras e 53.194 técnicas em contabilidade, totalizando 229.880 profissionais
contabeis do género feminino. Isso representa aproximadamente 43% do total de profissionais
contabeis no pais, que ¢ de 529.001.

Por outro lado, ha um total de 202.710 contadores e 96.411 técnicos, somando 299.121
profissionais contabeis do género masculino. Isso indica uma maior predominancia masculina na
profissao, especialmente entre os técnicos. Esses dados ressaltam a importancia da
representatividade feminina na contabilidade e reforcam a necessidade de estudos adicionais, como
o presente, para entender melhor como a diversidade de género em posi¢oes de lideranga pode
influenciar a legibilidade das DFPs.

O estado de Sao Paulo lidera com o maior numero de profissionais (154.015), refletindo a
grande atividade econémica e o mercado de trabalho para contabilidade na regiao. O estado do Rio
de Janeiro e Minas Gerais seguem Sio Paulo em numeros, com 54.199 e 53.408 profissionais,
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respectivamente, indicando centros significativos de atividade contabil. Por fim, o estado do
Espirito Santo tem o menor numero de profissionais listados (10.387), o que pode estar relacionado
ao tamanho da economia estadual em comparagdao com os outros estados mencionados., conforme
mostrado na Tabela 2.

Tabela 2
Conselhos Regionais de Contabilidade agrupados por género
Estado Contador Técnico Subtotal Contadora Técnica Subtotal Total

Brasil 202.710 96.411 299.121 176.686 53.194 229.880 529.001
Espirito Santos 4.063 1.423 5.486 4.002 899 4.901 10.387
Minas Gerais 17.326 11.574 28.900 17.638 6.870 24.508 53.408
Rio de Janeiro 20.475 10.276 30.751 17.314 6.134 23.448 54.199
Sio Paulo 56.719 32.089 88.808 47.959 17.248 65.207 154.015
Total 98.583 55.362 153.945 86.913 31.151 118.064 272.009

A sec¢do seguinte aprofunda-se na discussio sobre a diversidade de géneros entre os
auditores, visto que a auditoria ¢ um campo critico para a integridade das demonstragdes financeiras
e operacionais das empresas, bem como a inclusao de diferentes perspectivas de género entre os
auditores independentes pode agregar valor significativo a profissao.

2.2.2 Diversidade de género entre os Auditores

Os Auditores Independentes, cuja competéncia profissional é validada pela CVM,
desempenham um papel fundamental nesse processo. Eles fornecem uma analise e opinido sobre
as DFPs que conferem credibilidade e refletem a verdadeira posi¢ao patrimonial e financeira das
entidades. Para exercer a fun¢ao de auditor independente, é necessario obter um registro na CVM.
Esses profissionais devem seguir as normas estabelecidas pela CVM, bem como as diretrizes CFC
e do Instituto dos Auditores Independentes do Brasil IBRACON).

A educagao continuada é um pilar para garantir a exceléncia e conformidade com as normas
de auditoria, conforme as diretrizes aprovadas pelo CFC. A legislagao brasileira que rege a auditoria
¢ composta por normas do CFC, IBRACON, Banco Central do Brasil, CVM e Superintendéncia
de Seguros Privados (SUSEP). A Resolugao CFC n® 1.203, de 27 de novembro de 2009, que aprova
a NBC TA 200, é uma das principais normas nesse contexto. Em 2024, a Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) reconheceu a importancia da auditoria externa na protecao dos usuarios das
Demonstragdes Financeiras Padronizadas (DFPs) e no suporte a confianga no mercado de valores
mobilidrios (CVM, 2024).

O estudo Jesus et al. (2020) evidenciou que o aumento da presenca de mulheres nos
conselhos estd associado a um crescimento do ROE e do ROA, sugerindo que a presenca feminina
pode contribuir para um melhor desempenho financeiro das empresas. Isso pode ser interpretado
como um indicativo de que a presen¢a de mulheres em cargos de auditoria e administracio pode
levar a uma maior legibilidade nas DFPs, contribuindo para uma melhor governanga corporativa e
praticas de sustentabilidade.

Portanto, a inclusao de mulheres em posi¢oes de auditoria pode ter uma influéncia positiva
na analise e opinido sobre as DFPs que conferem credibilidade e refletem a posigao patrimonial e
financeira das entidades. Todavia, este ¢ um campo de pesquisa emergente sendo necessario
estudos aprofundados. Por outro lado, a diversidade de géneros no alto escalao das empresas é um
aspecto fundamental para a governanga corporativa. Ela promove a representatividade e a
variedade de perspectivas nas decisoes estratégicas, o que pode levar a uma tomada de decisao mais
abrangente e inclusiva.
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2.2.3 Diversidade de género entre os Membros do Conselho Fiscal de Administracio

Pesquisas recentes, como a realizada por Jesus et al. (2020), apontam que empresas que
possuem uma composicao equilibrada de género em seus conselhos de administragio costumam
alcancar melhores resultados financeiros e maior estabilidade no decorrer do tempo. O aumento
da participacdo feminina nos conselhos corporativos contribui de forma significativa para a
inovagao das empresas, gerando beneficios a partir de uma presenca critica (Terjesen & Sealy,
2016). Mesmo com os progressos ocorridos nas ultimas décadas, ainda persiste a falta de
representatividade das mulheres em cargos de lideranca.

Em resposta as discussoes crescentes sobre a presen¢a feminina em posi¢oes de lideranca,
a Comissao Europeia propds cotas obrigatérias para mulheres nos conselhos das empresas
europeias (Comi et al., 2020). Essas cotas sao percebidas como uma estratégia eficaz para promover
a diversidade de género nos conselhos, com o potencial de melhorar a tomada de decisoes,
inovag¢ao e desempenho empresarial. Pesquisas notaveis, incluindo as de Terjesen e Sealy (2016) e
Comi et al. (2020), exploraram a influéncia dessas cotas de género nos conselhos de administragao
em varios pafses europeus. Esses estudos destacam a correlacdo entre a diversidade de género nos
conselhos e o desempenho organizacional.

Além disso, pesquisas como as de Bustamam et al. (2022) reforcam a ideia de que a
diversidade de género nos conselhos esta diretamente relacionada ao bom desempenho financeiro
das empresas. A implementacao de cotas de género nos conselhos de administragio também foi
abordada em estudos como os de Sarkar e Selarka (2021) e Casaca et al. (2022, destacando a
influéncia dessas politicas em empresas familiares e nos perfis dos conselheiros.

Em suma, a literatura cientifica revisada destaca de forma consistente os beneficios da
diversidade de género nos conselhos de administragao para o desempenho financeiro e a inovagao
empresarial, apoiando a adogiao de cotas de género como uma medida eficaz para promover a
igualdade de género e aprimorar os resultados corporativos a longo prazo.

A legislagao varia entre pafses, mas muitas empresas reconhecem voluntariamente a
importancia da diversidade de género e adotam politicas internas para promové-la. Empresas com
maior diversidade de género nos conselhos tendem a ser mais inovadoras e adaptaveis, o que se
reflete em uma maior capacidade de enfrentar desafios e aproveitar oportunidades de mercado,
como apontado por Adams & Ferreira (2009).

Adicionalmente, estudos, como os de Set6-Pamies (2013) e Burkhardt et al.,(2020),
destacam que a diversidade de género no alto escaldo esta positivamente associada ao desempenho
financeiro e a capacidade de inovagao das empresas. A legibilidade das informag¢des e comunicagoes
dentro da organizagao, especialmente em relatérios e divulgacoes relacionadas a Responsabilidade
Social Corporativa (RSC), é importante para facilitar a tomada de decisdes informadas e
estratégicas. Por outro lado, a tomada de decisdes no alto escalao envolve a avaliagao de varias
alternativas e a escolha da melhor op¢ao com base em diversos critérios, o que pode impactar
significativamente o desempenho e a diregao estratégica da organizagdao. A presenga de mulheres
nos conselhos de administracio pode melhorar a legibilidade dos relatérios de RSC, devido a sua
perspectiva unica e abordagem para a comunicacao. Além disso, a diversidade de género no alto
escalao enriquece o processo de tomada de decisGes, trazendo uma variedade de perspectivas e
experiéncias para a mesa, como sugerido por Moreno-Gémez et al. (2018). A préxima segdo
abordara a legibilidade com mais detalhes.

2.2.4 Propor¢io de Género (PG)

A Proporcao de Género (PG), também conhecida como razao de género, ¢ um conceito
estatfstico que reflete a distribuicao de individuos de diferentes géneros em uma determinada
populacio. Este conceito é fundamental para estudos demograficos, sociolégicos e de género, pois
permite analisar a igualdade e a representatividade de género em diversos contextos socials e
organizacionais (Comi et al., 2020). Para calcular essa proporcao, foi utilizada a seguinte férmula:



20

Proporciao de género = (Numero de individuos de um género / Total de individuos na populacio)
X 100. Essa é uma maneira simples e direta de entender a distribui¢ao de género dentro de uma
populacio ou grupo especifico. De acordo com Beauvoir (citado em Comi et al., 2020), a igualdade
de género no local de trabalho ¢ fundamental e a Propor¢ao de Género pode ser uma ferramenta
util para avaliar a representatividade de género em varios contextos, incluindo o local de trabalho.

Adicionalmente, a propor¢ao de género ¢ uma ferramenta analitica que reflete as normas
socials, os papéis de género e as estruturas de poder dentro de uma sociedade. Ela é usada para
medir e compreender as desigualdades de género, guiando intervengdes e politicas para promover
a igualdade.

Os demégrafos utilizam a proporg¢ao de género para entender a estrutura de uma populagao
e suas implicagdes para o desenvolvimento social e econéomico. A sociologia examina como a
proporcao de género afeta as dinamicas sociais, incluindo questoes de poder, acesso a recursos e
oportunidades. Na economia, a propor¢ao de género ¢ analisada em relacio a forga de trabalho, ao
empreendedorismo e a tomada de decisao economica. A propor¢ao de género informa a criagao
de politicas publicas visando a igualdade de género e a inclusao social.

Embora a Proporcao de Género (PG) seja uma medida descritiva simples que fornece
informagoes sobre a distribuicio de género dentro de um conjunto de dados, ela nio ¢é tio
complexa quanto o Indice de Desigualdade de Género (IDG), que avalia a igualdade de género em
varias dimensoes do desenvolvimento humano (Comi et al., 2020). Portanto, essas propor¢oes
podem ser uteis para analises demograficas simples, mas nao substituem o IDG para avaliar a
igualdade de género em um contexto mais amplo. Para garantir a precisao e a relevancia cientifica,
¢ importante que a coleta e analise de dados de proporcao de género sigam métodos estatisticos
rigorosos e sejam interpretados corretamente no contexto da pesquisa ou aplicagdo em questao
(Comi et al., 2020; Terjesen & Sealy, 2010).

Com base na importancia da Proporc¢ao de Género (PG) se faz importante considerar esses
fatores ao analisar a legibilidade das DFPs.

2.3 Legibilidade — Indice Flesch

A legibilidade nas DFPs das empresas é fundamental para a confianga dos investidores.
Garcia-Sanchez et al. (2017) destacam a importancia da diversidade de género e do conhecimento
financeiro na qualidade da contabilidade. Além disso, a conformidade do conteudo das
informagoes financeiras com os padroes internacionais ¢ um aspecto crucial discutido por
Christensen et al. (2015).

O Indice Flesch, uma medida geral de legibilidade, pode ser aplicado as DFPs para avaliar
a facilidade de leitura, fornecendo informacdes valiosas para empresas e legisladores (Gray, 1988).
DFPs com boa legibilidade podem indicar uma maior responsabilidade da empresa em relagao as
suas atividades. Além disso, a influéncia da legibilidade na divulgacao dos dados pode sinalizar uma
gestdo mais eficiente e consciente, o que pode ser bem recebido pelos acionistas, facilitando a
obtencio de financiamento e investimentos.

A aplicacao do indice de legibilidade para as DFPs pode oferecer informagdoes importantes
para as empresas e os tomadores de decisao. Esse indice avalia a compreensao de um texto em uma
escala de zero (dificil) a 100 (muito facil), levando em conta o numero de silabas por palavra e o
numero de palavras por frase (Freitas Borges e Rech (2019).

Assim, o Indice Flesch é uma ferramenta usada para avaliar o quio facil ou dificil um texto
¢ de ser lido. O indice utiliza uma escala de pontuagao que vai de 0 a 100, onde pontuagdes mais
altas indicam textos mais faceis de ler. Aqui esta o significado de cada faixa de pontuag¢io, conforme
a Tabela 3
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Tabela 3
Classificagio de compreensio pelo Indice de 1egibilidade
Score Indice Flesch de Legibilidade Grau de Instrugio
100-75 Muito facil Ensino Fundamental I (1% a 5* série)
74-50 Facil Ensino Fundamental IT (6* a 9* série)
49-25 Diffcil Ensino Médio e Nivel Superior
24-0 Muito dificil Textos académicos

Nota. Adaptado Moreno et al. (2022).

Essa classificagdo, ajuda a determinar o publico-alvo de um texto com base em sua
legibilidade e o nivel de instrugdao necessario para compreendé-lo adequadamente. Assim, passamos
a0 proximo topico.

2.4 Demonstracoes Financeiras Padronizadas (DFPs)

Com o objetivo de garantir a legibilidade e confiabilidade nas informacdes contabeis, as
empresas sio regulamentadas por leis como a Lei das Sociedades por A¢des (Lei n° 6.404/76) no
Brasil, a qual estabelece as diretrizes gerais para a elaboragao e divulgacao das DFPs. As DFPs sao
compostas pelo Balango Patrimonial, a Demonstracao do Resultado do Exercicio, a Demonstracao
dos Fluxos de Caixa, a Demonstracio das Mutagoes do Patrimonio Liquido, as Notas Explicativas
e a Demonstracio do Valor Adicionado, que oferecem informagdes fundamentais para os
stakeholders analisarem a sadde financeira e desempenho de uma empresa (Lei n° 6.404/76).

A Instrugao Normativa BCB n° 236 (2022) e a Resolugao CVM N° 155 siao exemplos de
normas que orientam a elaboragio e divulgacdo das DFPs, com base nas Normas Internacionais
de Relatorio Financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB).

Além da observancia das normas contabeis, a sustentabilidade passou a ser uma
consideracao fundamental nas estratégias empresariais. O ISE avalia a sustentabilidade corporativa
levando em consideracdo aspectos econdémicos, sociais ¢ ambientais. Ao ampliar a analise da
empresa do campo das DFPs para o ISE, a avaliagao do desempenho da empresa ¢ expandida para
além da parte financeira, incluindo a performance sustentavel. Isso reflete a crescente importancia
da sustentabilidade no ambiente empresarial atual. Nesse contexto, a relagdao entre a divulgagao de
informagoes financeiras e sustentaveis ¢ o desempenho empresarial tem sido tema de estudo em
diversas pesquisas, como as citadas por Buallay (2019) e Bramanti et al. (2021). Esses estudos
reforcam a ideia de que a legibilidade nas informagoes financeiras e a sustentabilidade sao fatores-
chave para o sucesso empresarial no cenario atual.

Estes estudos investigam a ligacao entre a divulgacao de informacgdes nao financeiras, como
praticas de sustentabilidade, e o desempenho financeiro das empresas, destacando a relevancia da
legibilidade e responsabilidade corporativa na criagio de valor para os stakebolders. Assim, a
conformidade com as normas contabeis, a divulgacao transparente de informacdes financeiras e
sustentaveis, e a avaliacio do desempenho empresarial por meio de indicadores como o ISE
fomentam a legibilidade, confiabilidade e sustentabilidade nos negécios contemporaneos.

2.5 Indice de sustentabilidade e prémio de transparéncia
2.5.1 Indice de Sustentabilidade Empresatial (ISE)

Em sintonia com as principais bolsas de valores mundiais e visando atender a demanda por
investimentos rentaveis e socialmente responsaveis, a Bovespa criou, em parceria com diversas
instituicoes (ABRAPP, ANBID, APIMEC, IBGC, IFC, Instituto ETHOS), o Indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE) no final de 2005. Esse indice tem como objetivo refletir o
desempenho de uma carteira ficticia composta por a¢oes de empresas brasileiras que adotam boas
praticas e que possuem compromisso reconhecido com a responsabilidade social e a
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sustentabilidade empresarial. Para serem incluidas na carteira do ISE, as a¢Oes precisam cumprir
alguns requisitos, como estar entre os ativos elegiveis que ocupam as 200 primeiras posi¢oes em
ordem dectescente de Indice de Negociabilidade ao longo das trés carteiras anteriores, ter uma
presenca em pregao de pelo menos 50%, nao serem consideradas como “Penny Stock” (agdes com
valor de mercado inferior a R§ 1,00) e ter sido emitidas por uma empresa que atenda aos critérios
de sustentabilidade estabelecidos pelo indice, tais como: 1) Score ISE B3 igual ou superior a nota
de corte geral aplicavel a cada ciclo anual de selegao; ii) Pontuagao por tema do questionario ISE
B3 maior ou igual a 0,01 pontos; iif) Pontuagao qualitativa minima de 70 pontos percentuais; iv)
Indice de risco reputacional (RepRisk Index — Peak RRI) igual ou inferior a 50 pontos; v) Score
CDP-Climate Change igual ou superior a “C” (B3, 2023).

2.5.2 Prémio ANEFAC

Segundo a ANEFAC (2024) o prémio é uma distingao de prestigio que reconhece as
melhores praticas de legibilidade e exceléncia em relatorios financeiros e contabeis. Desde sua
criagao, em 1997, por Alvaro Ricardinho, o prémio tem sido referido como o “Oscar da
Contabilidade” e ¢é altamente considerado no mercado financeiro e contibil , sendo um evento
anual que destaca a exceléncia em lideranca adaptativa e praticas contabeis, reconhecendo os
profissionais que se destacam desde 1985 ao se adaptarem de forma agil as mudang¢as no mercado,
a constante inovagao e a exceléncia no ambito financeiro e administrativo.

2.5.3 Principais estudos sobre o tema

Ao trazer a discussao sobre a importancia da diversidade de género e da legibilidade na
contabilidade e finangas, é oportuno abordar com maior profundidade o corpo de pesquisa
existente que explora esses temas em maior detalhe. Os principais estudos langam luz sobre varias
facetas, ajudando a compreender as nuances e os desafios associados a promog¢ao da diversidade
de género nos conselhos de administracao e a melhoria da legibilidade dos relatérios financeiros.

A literatura recente tem demonstrado uma correlacao positiva entre a diversidade de género
nos conselhos de administragao e o desempenho financeiro das empresas. O Estudo de Crestani
at.al 2017 ressalta a importancia da equidade de género em posi¢cdes de lideranga como um
indicativo de governanga corporativa avangada.

Conforme discutido por Madalozzo (2011) e refor¢cado por Ramos et al. (2019), a presencga
feminina nao ¢é apenas uma questao de representatividade social, mas também um fator que
contribui para a exceléncia operacional e inovagao. Além disso, Ramos (2019) evidencia que a
inclusdao de mulheres na contabilidade e nos conselhos de administragao resulta em uma abordagem
mais holistica e equilibrada na tomada de decisoes.

Por fim, Borges & Rech (2019) destacam que a legibilidade e a qualidade da informagao
contabil sao beneficiadas pela diversidade de género, sugerindo que as praticas de gerenciamento
de resultados podem ser mitigadas pela presenca de mulheres em cargos de alta gestdao. Portanto,
¢ imperativo que as organizagoes brasileiras reconhegam e integrem a diversidade de género como
um componente estratégico para o sucesso empresarial e a sustentabilidade a longo prazo.

A Tabela 4 resume alguns dos estudos mais influentes nesta area. Cada um desses estudos
contribuiu para a compreensio atual desses temas, fornecendo percepgdes importantes e
identificando areas que necessitam de mais investigagao.



Tabela 4
Principais estudos sobre os temas
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Titulo Autor

Conclusodes

Gender Diversity in the Boards

of Directors of Brazilian Lazzaretti et

Businesses: A Documentary al. (2013)

Study

CEOs e Composicio do

Conselho de Administracao: a

Falta de Identificacio Pode Ser ~ Madalozzo

Motivo para Existéncia de Teto  (2011)

de Vidro para Mulheres no

Brasil?

Contabilidade Feita por Elas:

Participagdao das Mulheres Ramos et al.

Alagoanas na Profissao (2019)

Contabil

Diversidade de Género nos

Conselhos de Administragio e

sua Relacdo com Desempenho Costa ctal.
(2018)

e Risco Financeiro nas
Empresas Familiares

A pesquisa concluiu que a politica de divulgacdo de informacgoes
relacionadas as praticas ambientais empresariais ¢ uma iniciativa
que envolve todos os stakebolders da organizagio e¢ ndo ¢é
especificamente influenciada pelo género feminino, como
algumas literaturas propoem. A andlise mostrou que a
independéncia do comité de auditoria, o tamanho da empresa,
o desempenho organizacional e o setor potencialmente poluidor
afetam a evidenciacdo voluntaria dessas informagoes. Por outro
lado, o tamanho do comité de auditoria, a alavancagem
financeira e a insercdo em niveis diferenciados de governanca
corporativa ndo influenciam a divulgacio de informacGes
ambientais. Portanto, a divulgacdo de informac¢ées ambientais é
uma pratica que pode ser adotada por empresas de diferentes
caracteristicas e ndo esta restrita a um grupo especifico dentro
da organizagio.

O estudo analisou a possibilidade de existéncia de um "teto de
vidro" para a promogio de mulheres ao cargo de CEO em
empresas no Brasil. Utilizando uma base de dados com
informacdes financeiras e de gestdo das empresas, concluiu-se
que as mulheres tém uma ascensdo mais restrita ao cargo de
CEOQO, especialmente em empresas que possuem um Conselho
de Administragdo constituido. A pesquisa sugere que a presenca
de Conselhos de Administragdo majoritariamente masculinos
diminui a chance de escolha de uma CEO do sexo feminino.
Isso ocorre porque a escolha do CEO reflete ndo apenas a
experiéncia e a capacidade do individuo, mas também sua
similaridade com o perfil do Conselho que o escolheu. Portanto,
a baixa identificacio de um Conselho com uma candidata a
CEO devido as diferencas de género pode influenciar
negativamente na sua escolha para o cargo. O estudo corrobora
conclusdes encontradas em outros paises e motiva a
continuagdo da abordagem de género ligada aos resultados
financeiros da empresa. Para pesquisas futuras, sugere-se um
aprofundamento das caracteristicas do Conselho de
Administracdo e a andlise da remuneragdo e sua composicio
para CEOs no Brasil.

Conclui que, embora haja um aumento na presenca feminina na
contabilidade em Alagoas, persistem desafios significativos,
como a desigualdade salarial entre homens e mulheres e a falta
de representatividade das mulheres em cargos de lideranca.

Indica relagbes positivas entre a presenca feminina e a
independéncia do conselho com o valor de mercado, embora
sem significancia estatistica. Reforca a importincia da
diversidade de género.

Continua...
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... conclusio.

A influéncia da diversidade de
género no comité de auditoria
na evidenciagao de informacdes
ambientais das empresas
listadas na B3

Determinantes da legibilidade
das notas explicativas de
companhias brasileiras

Mulheres na Administracao das
empresas listadas na B3 sob a
Otica das teorias cultural e dos
escalGes superiores

Participacdao das mulheres no
Conselho de Administragio e a
Legibilidade dos relatérios de
Administracio

Teoria dos Stakeholders e
Governanga Corporativa: Uma
Revisao Sistematica da
Literatura

ALT: um software para analise
de legibilidade de textos em
Lingua Portuguesa

Silva et al.

(2022)

Freitas
Borges &
Rech (2019)

Jesus et al.

(2020)

Schmitt et al.

(2021)

Sousa et al.
(2022)

Moteno et al.

(2022)

Conclui que a presenca de mulheres nos comités de auditoria
nao exerce uma influéncia direta sobre a evidenciacio de
informacGes ambientais, enfatizando a complexidade das
relacdes envolvidas.

Este estudo investigou os determinantes da legibilidade das
notas explicativas das companhias brasileiras abertas. Para isso,
realizou-se um estudo exploratério com abordagem
quantitativa, obtido a partir das DFPs divulgadas anualmente
pelas companhias integrantes do IBrX 50, no perfodo
compreendido entre 2010 e 2016. Para mensuracdo da
legibilidade, recorreu-se a Indice Flesch Readability Férmula.
Utilizou-se da regressdo linear multipla para andlise dos dados.
Os resultados destacam que as notas explicativas das empresas
possuem baixa legibilidade e que as varidveis tamanhas,
complexidade operacional, tempo de listagem, governanca
corporativa, auditoria por uma big four e extensdo do reporting
sao estatisticamente significativos para determinar a legibilidade
das notas explicativas.

Conclui que ha uma baixa representatividade continua de
mulheres em cargos de lideranga, mas também mostra uma
relacdo positiva e significativa entre a presenca feminina nesses
cargos e o desempenho operacional das empresas.

Analisou a relacdo entre a presenca de mulheres nos Conselhos
de Administracio e a legibilidade dos relatorios de empresas na
Bolsa de Valores B3. Foi constatado que as mulheres
representam apenas 9,67% dos conselheiros, estando presentes
em 56% das organizagoes e presidindo o colegiado em apenas
6% delas. Surpreendentemente, a presen¢a feminina no
conselho contribuiu para a reducio da legibilidade dos
relatorios, mesmo sendo de dificil compreensdo. Em suma, a
pesquisa apontou que, apesar da baixa representatividade, as
mulheres tém um Influéncia significativo na legibilidade dos
relatérios de administracao.

Destaca a expansao significativa dos estudos para além do foco
tradicional nos acionistas e identifica contribuicoes académicas

valiosas que promovem uma compreensao mais holistica e

pragmatica desses conceitos.

O software ALT foi desenvolvido para analisar a legibilidade de
textos em Lingua Portuguesa, com o objetivo de facilitar a
comunicacio e disseminagao eficaz de informagdes. Inspirado
na teoria do agir comunicativo de Habermas, o software mede
a credibilidade do discurso. Conclui-se que a comunicagao
eficaz ¢ essencial para consenso e validag¢ao de acordos. O ALT
¢ uma ferramenta valiosa para melhorar a legibilidade e eficacia
para
relacionamentos seguros e saudaveis com o publico.

da comunicacio, e ¢é fundamental construir

2.5.4 Desenvolvimento das hipoteses

A fim de verificar a influéncia do género na legibilidade das DFPs, foram elaboradas as
seguintes hipoteses de pesquisa:

Hipétese 1: A propor¢io do género feminino (PG) da contabilidade influencia
positivamente a legibilidade das DFPs.

Hipétese 2: A propor¢ao do género feminino (PG) da auditoria influencia positivamente

a legibilidade das DFPs.
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Hipétese 3: A propor¢ao e género feminino (PG) dos integrantes do conselho de
administragao influencia positivamente a legibilidade das DFPs.

Hipotese 4: O retorno sobre ativos (ROA) tem uma relacdao positiva com a legibilidade das
DFPs.

Assim, a presenca de mulheres em cargos de lideran¢a pode contribuir para uma maior
legibilidade e transparéncia nas informagoes financeiras, resultando em relatérios mais legiveis
(Costa et al., 2018). Além disso, a legibilidade das DFPs, medida pelo Indice Flesch, pode ter um
efeito positivo na proporc¢ao de género feminino (PG). A melhoria na legibilidade pode facilitar a
inclusao de mulheres em cargos de lideranga, uma vez que relatérios mais claros e acessiveis podem
atrair uma maior diversidade de talentos (Schmitt et al., 2021). O resultado esperado das hipoteses
de pesquisa ¢ mostrado na Tabela 5.

Tabela 5
Resultado esperado das hipdteses de pesquisa

Sinal do Resultado

Hipoétese Fator Esperado

1 A proporgao do género feminino (PG) da contabilidade influencia (+) Sim
positivamente a legibilidade das DFPs.

5 A proporgao do género feminino (PG) da auditoria influencia positivamente (+) Sim
a legibilidade das DFPs.

3 A proporcio e género feminino (PG) dos integrantes do conselho de (+) Sim
administracdo influencia positivamente a legibilidade das DFPs.
O retorno sobre ativos (ROA) tem uma relacio positiva com a legibilidade .

4 (+) Sim
das DFPs.

Com base nas hipoteses apresentadas e na necessidade de uma analise mais aprofundada,
vamos agora abordar os procedimentos metodologicos utilizados. Esses procedimentos nos
ajudardo a explorar as relacbes e entender melhor como o género e outros fatores podem
influenciar a legibilidade das DFPs.
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3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O método cientifico, essencial para o avango do conhecimento, fundamenta-se em
processos intelectuais rigorosos e técnicas sistematicas. Gil (2002) ressalta a importancia de uma
abordagem metodoldgica criteriosa, que deve ser intrinsicamente conectada a natureza da questao
de pesquisa. Nesse sentido, a decisdo entre métodos quantitativos e qualitativos nao ¢é arbitraria,
mas sim uma resposta deliberada as caracteristicas especificas do problema investigado. A escolha
metodologica adequada é, portanto, um reflexo da Legibilidade e da precisao com que a questao
de pesquisa ¢ formulada, garantindo a validade e a relevancia dos resultados obtidos.

3.1 Classificagdo da pesquisa

A presente pesquisa é classificada segundo a tipologia proposta por Gil (2002), que
reconhece quatro categorias fundamentais de investigagdo cientifica: exploratéria, descritiva,
explicativa e aplicada. Este estudo adota primordialmente uma abordagem descritiva, enriquecida
com elementos exploratorios e explicativos. Tal escolha metodologica ¢ reflexo da complexidade
inerente ao tema abordado e da necessaria compreensao holistica das dinamicas entre as variaveis
em analise. Centraliza-se na influéncia do género na legibilidade das DFPs, visando elucidar
caracteristicas especificas e examinar as interconexdes existentes entre as variaveis.

Para elucidar as causas e consequéncias associadas a tematica, elementos caracteristicos da
pesquisa explicativa foram integrados ao estudo. A classificacdo de género foi realizada com base
na analise de nomes préprios, utilizando-se de bancos de dados e levando em consideragdo a
correlagdo cultural existente entre nomes e géneros. Reconhece-se que este método possui
limitacGes, mas, ainda assim, a pesquisa proporciona percep¢oes valiosas acerca do impacto da
diversidade de género na Legibilidade das DFPs. Ressalta-se, particularmente, a importancia do
geénero dos profissionais contabeis, auditores e membros dos 6rgaos de governanga corporativa na
transparéncia das informagoes financeiras divulgadas.

Além disso, a pesquisa se fundamenta em uma abordagem quantitativa, utilizando técnicas
estatfsticas para analisar a legibilidade das DFPs em relagao a diversidade de género, o que reforca
a relevancia dos dados coletados. A combina¢io de métodos descritivos e explicativos, aliada a
analise quantitativa, permite uma compreensao mais abrangente e fundamentada sobre como a
diversidade de género pode influenciar a comunicagao financeira nas organizagoes.

3.2 Perfil do participante

O perfil das empresas que participam deste estudo sao notaveis por seu compromisso com
praticas sustentaveis, éticas e de governanga corporativa. Elas sido listadas na B3 e foram
reconhecidas pelo Prémio ANEFAC 2023 e incluidas no Indice de Sustentabilidade Empresarial
(ISE) em 2023.

Para garantir a integridade dos dados, as empresas que nio apresentavam informagoes
completas em todos os anos analisados foram excluidas da amostra. No final, a amostra totalizou
76 empresas, representando um segmento significativo do mercado devido a sua proeminéncia e
dedicagao a responsabilidade corporativa.

Adicionalmente, uma analise detalhada do perfil dessas empresas foi realizada, levando em
conta fatores como tamanho e setor de atuagio. Isso fornece uma compreensao aprofundada do
contexto em que operam, aumentando a relevancia da pesquisa.

O estudo dessas empresas nao so enriquece o meio académico com percepgoes praticas,
mas também auxilia na implementacao de estratégias corporativas mais éticas e sustentaveis.
Portanto, a analise do perfil dos participantes ¢ um componente crucial deste estudo.



27

3.3 Populagio e amostra da pesquisa

A populagao e amostra desta pesquisa concentram-se nas empresas listadas na B3,
especificamente as reconhecidas pelo Prémio ANEFAC 2023 e as participantes do Indice de
Sustentabilidade Empresarial (ISE) em 2023 (B3,2023). O escopo da pesquisa inclui um conjunto
diversificado de 30 empresas premiadas pelo ANEFAC em 2023, categorizadas em trés faixas de
faturamento: abaixo de R$ 5 bilhdes, de R$ 5 bilhdes a R$ 20 bilhdes e acima de R$ 20 bilhoes,
(ANEFAC, 2023). Estas empresas estio distribuidas entre os segmentos de listagem da B3, que
compreendem o Novo Mercado, Nivel 2, Nivel 1 e o segmento Tradicional. Além disso, das
empresas que compoem o ISE, 61 das 68 foram selecionadas, excluindo-se as institui¢cdes
financeiras. A analise baseia-se em dados dos ultimos cinco anos (2018 a 2022) obtidos das DFPs
selecionados pela sua pertinéncia e contemporaneidade. Para a organizagao e analise dos dados,
utilizaram-se ferramentas como o Excel® para a sistematizacio dos dados e o IBM® SPSS para a
conducio de inferéncias estatisticas.

bl

3.4 Coleta de dados

Nesta pesquisa, foi adotada uma metodologia rigorosa para analisar dados de 2018 a 2022,
com o objetivo de explorar a influéncia da diversidade de género na legibilidade das DFPs. O
processo teve inicio com a recuperagao dos enderecos eletronicos para acesso as DFPs disponiveis
no site da Comissao de Valores Mobiliatios (CVM), utilizando a plataforma Economatica® para
localizar esses enderecos. Os arquivos PDF das DFPs foram baixados e organizados em pastas
especificas no computador, garantindo uma gestao eficiente dos dados.

Em seguida, as DFPs em formato PDF foram convertidas para formato texto utilizando o
software Convertio®, preparando-as para a andlise de legibilidade. Os arquivos em formato texto
foram submetidos individualmente a uma andlise online no site Legibilidade
(https:/ /legibilidade.com/), onde os resultados obtidos foram sistematicamente catalogados em
uma planilha do Excel para posterior analise.

Para abordar a questido de género dos contadores técnicos responsaveis pelas DFPs, uma
variavel relevante para o estudo, foi realizada uma busca detalhada. Nos casos em que as assinaturas
nao estavam explicitamente incluidas nos relatérios, recorreu-se a pesquisas adicionais via Google
Chrome para identificar os profissionais responsaveis pela elaboragio do BP e da DRE de cada
empresa, compilando informagdes sobre a diversidade de género entre os contadores.

As informacdes sobre os membros do conselho fiscal e de administragao foram obtidas do
Formulario de Referéncia (FRE), onde se capturou a composi¢ao dos membros do conselho e da
administracao. Ap6s a identificacao dos membros do alto escalao, procedeu-se com a classificagao
por género, masculino e feminino.

Para capturar a diversidade de género entre os auditores, as informagées também foram
obtidas do Formulario de Referéncia (FRE).Por fim, a organizacao, coleta e tabulacao dos dados
extraidos das DFPs, Balancos Patrimoniais ¢ DREs foram realizadas no Excel®. Para a analise
estatistica, utilizou-se o software IBM® SPSS, adotando regressdao linear multipla focada na
correlacdo entre variaveis.

Compreendendo a coleta de dados e os métodos de andlise, na se¢ao 3.5, sio detalhados os
constructos e variaveis especificos que foram utilizados neste estudo, os quais sao fundamentais
para a quantificagao e medigao dos conceitos-chave investigados.

3.5 Constructos e variaveis da pesquisa

Neste estudo, as variaveis foram operacionalizadas de maneira a explorar a influéncia do
género em diferentes aspectos da contabilidade e administracao.
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3.5.1 Varidvel dependente

A legibilidade das DFPs foi medida usando o Indice Flesch , que avalia a facilidade de
leitura de um texto. Foram capturadas todas as notas explicativas das empresas da amostra, salvas
em PDF, depois transformadas em formato texto e importadas para o programa de analise de
legibilidade (Moreno et al., 2022), onde foi calculado o Indice Flesch , sendo que quanto maior o
valor do Indice Flesch , mais facil é o texto para ser compreendido.

Adicionalmente, para calcular a Propor¢io de Género Feminino (PG) do numero de
contadores, auditores ¢ membros do conselho de administraciao teve uma média de 16,88% , foi
utilizada a seguinte férmula: Proporciao de género = (Numero de individuos de um género / Total
de individuos na populagao) X 100.

3.5.2 Varidvel independente

Essas variaveis foram incluidas para controlar outros fatores que podem influenciar a
legibilidade das DFPs. Elas incluem o lucro liquido, ativo total, ROA (Return on Assets), liquidez
geral, uma variavel indicadora que representa se a empresa foi incluida na amostra do estudo e os
segmentos de listagem.

Todas foram capturadas na base de dados da Economatica® compreendendo o ao periodo
de 2018 a 2022 de acordo com os nomes das proprias variaveis. Adicionalmente, para todas elas
foram calculado o LOG10. Adicionalmente, nos testes econométricos foram inclusas as variaveis
Indice Flesch e FG intercaladas.

Para cada uma dessas variaveis foi incluida em trés equagoes diferentes, cada uma focando
em uma variavel independente especifica (género dos contadores, género dos auditores, propor¢ao
do género feminino no conselho fiscal e na administra¢ao), conforme a Tabela 6. Isso permitiu
isolar o efeito de cada variavel independente na legibilidade das DFPs.

Tabela 6
Constructos e Varidveis da Pesquisa

Descrigdo Tipo Influéncia da Legibilidade Influéncia da Diversidade de género

Indice Flesch Dependente X

PG Dependente X
Indice Flesch Independente X
PG Independente X

ROA Independente X X
Ativo Total Independente X X
Lucro Liquido Independente X X

3.6 Defini¢ao do desenho de pesquisa (Libby-Boxes)

O método Libby-box, desenvolvido por Robert Libby em 1981, ¢ uma ferramenta
metodologica projetada para facilitar a validacio de hipdteses em pesquisas. Este método é
particularmente prevalente nas areas de contabilidade, auditoria e finangas, onde serve como um
meio de conectar teoria, pratica e resultados de maneira clara e estruturada. O método é composto
por trés elementos principais:

Variaveis Conceituais (Teoria): Representam as ideias abstratas que sao o foco da pesquisa,
variaveis Praticas (Medi¢oes): Correspondem as representagdes operacionais dos conceitos teoricos
e variaveis Empiricas (Dados/Resultados): Consistem nos dados coletados e analisados para validar
as hipoteses.
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Esses elementos sao visualizados em um diagrama que facilita a compreensao da transi¢ao
entre as variaveis. O modelo inclui links que atuam como pontes entre o mundo conceitual e o
operacional, permitindo nao apenas a analise das variaveis de interesse, mas também a validagao
estatistica dos resultados. A utilizagao do método Libby-box proporciona aos pesquisadores uma
estrutura logica e sistematica para seus estudos, promovendo uma compreensio clara das
interconexodes entre as variaveis e facilitando a formulagao de hipéteses e a comunicagao eficiente
dos métodos de pesquisa adotados.

O pesquisador Libby (1981) aplicou o método Libby-box para explorar a relacao entre
variaveis teoricas e resultados praticos em contabilidade e auditoria.

Em suma, o método Libby-box ¢ uma ferramenta indispensavel para a transicao de ideias
abstratas para a aplicacdo pratica em analises estatisticas. Cada conexao no modelo representa uma
etapa importante na traducao da teoria para a pratica, assegurando que as hipdteses sejam
rigorosamente testadas e validadas. Esta abordagem sistematica é essencial para a constru¢ao do
conhecimento em varias areas académicas. A Figura 1 apresenta um guia visual para a validagao
das hipoteses deste estudo, conforme ilustrado.

Vadaveis Variaveis
Independentes Dependentes

a Link1l
a)Genero dos Contadores \'-11 _

b)Genero dos Auditores Legibilidade das DFP
¢|Proporgio do Geénero Feminino no Conselho Fiscal e na Administragio

Concentual

Link2 Link3

I{f—i]k4 fadice FLESH de

b)GénEm dos Auclitores - Notas Explicativas Legibilicade

a)Género dos Contaclores - Notas Explicativas

¥

Operacional

¢)Proporgio do Género Feminino no Conselho Fiscal e na Administragio - FRE

Figura 1. Libby-Boxes.
Adaptado de Libby et al. (2002).

3.7 Técnica de analise dos dados

Para a analise realizada neste estudo, foi adotada uma abordagem hibrida que incorpora
métodos quantitativos, semelhante a abordagem sugerida Gil (2002). A escolha pela abordagem
quantitativa se deu devido as suas vantagens na analise de dados numéricos, como a avaliacao da
legibilidade das DFPs) e sua influéncia. Foi utilizada uma variavel dummy para representar a
legibilidade dos relatérios, juntamente com dummies para os géneros dos profissionais contabeis
responsaveis pelas DFPs (Borges e Rech, 2019).

A literatura destaca a importancia da escolha metodolégica na pesquisa cientifica,
ressaltando a complementaridade entre abordagens quantitativas e qualitativas para uma
compreensao abrangente dos fendmenos estudados. A abordagem hibrida, que combina métodos
quantitativos, permite uma analise mais completa e aprofundada dos dados, possibilitando uma
visao mais abrangente dos resultados obtidos.
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4 DEMONSTRACAO PRELIMINAR

Para compreender a evolucao da influéncia da diversidade de género na legibilidade das
DFPs, conforme analise dos graficos do Indice Flesch das DFPs (ver Figura 2), observa-se uma
variagao significativa nos indices de legibilidade entre as empresas, onde algumas demonstraram
melhorias consistentes. Isso pode indicar um esfor¢o das empresas para tornar as DFPs mais claras
e acessiveis. No entanto, observa-se que outras empresas estagnaram ou tiveram declinio na
legibilidade, o que levanta preocupagdes sobre a qualidade da comunicagao financeira.

Além disso, a comparagdo entre as empresas demonstra lideres em legibilidade e outras
com desempenho abaixo da média. Essa diferenca pode afetar a percep¢ao de mercado e a
confianga dos investidores. Além disso, a diversidade de género entre contadores e auditores parece
influenciar positivamente a legibilidade, sugerindo que diferentes perspectivas podem enriquecer a
comunica¢ao financeira. Conforme a Figura 2.
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Fignra 2. Média por empresas da Evolugio do Indice Flesch.
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Em relacdo 4 média anual da evolucio do Indice Flesch, a tendéncia geral indica que o
aumento ou diminui¢ao desse indice aponta para melhorias ou regresses na legibilidade das DFPs.
Assim, sugere esforcos para tornar os documentos mais claros, enquanto uma diminui¢ao pode
indicar problemas na comunicacdo financeira. Na comparacio ano a ano, revelam-se mudangas
significativas, um aumento de 2018 para 2019 pode refletir a adogdo de praticas de comunicaciao
malis eficazes, enquanto uma queda de 2019 para 2020 pode sinalizar uma regressao nas praticas de
legibilidade. F importante levar em consideracio que o declinio observado na legibilidade entre
2019 e 2020 pode estar relacionado a pandemia de COVID-19, visto que no Brasil a pandemia teve
inicio em 26 de fevereiro de 2020, menos de um més depois, o Ministério da Saude (MS) declarou
o estado de transmissio comunitiria em todo o territorio nacional, ¢ desde entdo, foram
confirmados 37.553.337 casos e 702.421 mortes (Wikipédia, 2024). Conforme a figura 3
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Figura 3. Média da evolucio do Indice Flesch no decorrer dos anos observados.

Em relacio a evolugdo dos contadores, a tendéncia geral aponta a correlagdo entre a
diversidade de género de contadores e o Indice Flesch, o qual sugere que equipes mais diversas
podem estar associadas a uma maior legibilidade nas DFPs. Na comparagao ano a ano evidencia-
se que periodos com maior diversidade de género de contadores coincidem com um aumento no
Indice Flesch , indicando que a diversidade de género pode ser benéfica para a legibilidade das
DEFPs.

Por outro, lado ao considerar a propor¢ao de contadores os quais nao localizados em
relagdo aos contadores do género masculino e feminino, a presenc¢a de contadores nao identificados
pode impactar a andlise da legibilidade. A auséncia de dados sobre esses profissionais pode
obscurecer a compreensio do papel que a diversidade de género desempenha na clareza das
informag¢oes financeiras. Quando a diversidade de género é mais equilibrada, com uma
representacao significativa de contadores femininos e masculinos, a legibilidade tende a melhorar.
Portanto, a inclusio de contadores de diferentes géneros, juntamente com a consideracio dos
contadores nao localizados, ¢ crucial para uma analise mais completa e precisa da legibilidade das
DFPs, conforme ilustrado na Figura 4.
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Figura 4. Comparacio da média do Indice Flesch em relacio a diversidade de género dos
contadores.
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Em relagao a diversidade de género dos auditores, na tendéncia geral a correlagao entre a
diversidade de género de auditores e o Indice Flesch sugere que equipes de auditoria mais diversas
podem estar associadas a uma maior legibilidade nas DFPs. No entanto, a compara¢ao ano a ano
mostra que periodos com maior diversidade de género de auditores coincidem com um aumento
no Indice Flesch, indicando que a diversidade de género pode ser benéfica para a legibilidade das
DFPs, conforme a Figura 5.
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Figura 5. Comparacio do Indice Flesch em relagio a diversidade de género dos auditores.

Quanto a Propor¢ao Feminina como Membros do Conselho de Administragao, a analise
do grafico que correlaciona a proporcio de género feminino com o Indice Flesch ao longo do
tempo revela tendéncias de aumento no Indice Flesch, podendo indicar uma maior presenca
feminina nos conselhos e estd ligada a uma comunicagao mais eficaz nas DFPs.

A relagio entre a proporc¢io de género feminino e o Indice Flesch varia anualmente. Anos
com maior presenca feminina nos conselhos que coincidem com um aumento no Indice Flesch
sugerem que a diversidade de género pode melhorar a legibilidade das DFPs.

Por outro lado, a correlagio entre a proporgio de género feminino e o Indice Flesch pode
ser positiva ou negativa, refletida por tendéncias ascendentes ou descendentes no grafico. Anos
atipicos, ou outliers, onde a proporgao feminina ou o {ndice de legibilidade se comportam de maneira
inesperada, merecem investigacao adicional para compreender as causas, conforme a Figura 6.
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Figura 6. Média da proporciao feminina — Membros do Conselho de Administragao.

Por fim, em relagdo a Propor¢ao Masculina dos Membros do Conselho de Administragao
(ver Figura 7), na tendéncia geral a correlagao entre a proporg¢ao de género masculino nos conselhos
e o Indice Flesch pode indicar se uma maior presenca masculina esta associada a uma comunicagio
mais clara nas DFPs. Neste caso, a relacio entre a propor¢io de género masculino e o Indice Flesch
ano a ano mostra se a diversidade de género, mesmo com predominancia masculina, contribuiu
para a legibilidade da comunica¢do, bem como identificar correlagdes positivas ou negativas e
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outliers pode ajudar a entender as dinamicas entre a propor¢ao de género masculino e a legibilidade
das informagoes financeiras.
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Figura 7. Média da propor¢ao masculina — Membros do Conselho de Administracio.



34

5 APRESENTACAO DOS RESULTADOS DA ANALISE ESTATISTICA

Nesta se¢ao, apresentamos os resultados da analise da relagdo entre a variavel dependente
Flesch e as variaveis independentes PG, Nivel de Gover. Corpor., Ativo Total e Lucro Liquido. A
analise foi realizada utilizando a sintaxe GGRAPH para a visualizacao dos dados.

5.1 Descrigao dos dados

O conjunto de dados contém um total de 381 observagoes, das quais 366 foram incluidas
na analise, tesultando em uma taxa de inclusio de 96,1%.

5.2 Analise grafica
5.2.1 Relagio entre Flesch e PG

A primeira analise grafica apresenta a relacao entre a variavel Flesch e PG (ver Figura 8). O
grafico é construido utilizando um grafico de dispersao, onde cada ponto representa uma
observagiao. Este grafico permite observar a distribuicio dos dados e identificar possiveis
correlagdes entre as variaveis. O grafico de dispersio mostra a relacio entre o Indice de Legibilidade
Flesch e o Indice PG (IDG) com cores diferentes representando os diferentes niveis de governanca
corporativa. Cada ponto no grafico representa uma empresa, com o tamanho do ponto indicando
o ROA e a cor representando o nivel de governanga corporativa.

Conforme mostrado na Figura 8, a correlagao entre Flesch e PG ¢ -0.06, o que indica que
nao ha uma relagdo linear significativa entre essas duas variaveis. As linhas de tendéncia (em
tracejado) para cada nivel de governanga mostram que a relagao entre Flesch e PG ¢é praticamente
inexistente para ambos os niveis. O Indice de Legibilidade Flesch varia de 54 a 100, com uma média
de aproximadamente 76.87. O PG varia de 0 a 1, com uma média de aproximadamente 0.17. Nao
parece haver um padrao claro de agrupamento por nivel de governanga ou por tamanho de empresa
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Figura 8. Relagao entre Flesch e PG Gratfico de Dispersao — Flesch vs PG.

Em resumo, este grafico e as estatisticas sugerem que nao ha uma relagao significativa entre
o nivel de PG e a legibilidade dos relatérios (medida pelo Indice Flesch), independentemente do
nivel de governanca corporativa. Empresas de todos os niveis de governanga parecem ter uma
ampla gama de indices de legibilidade e niveis de divulgagao.
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5.2.2 Relagdo entre Flesch e Nivel de Governanga Cotporativa

O gréfico de boxplot mostra a distribuicio do Indice de Legibilidade Flesch para cada nivel
de governanga corporativa (0 e 1). Os pontos sobrepostos ao boxplot representam as observagdes
individuais, permitindo visualizar a dispersao dos dados. Ha uma diferenca notavel no nimero de
empresas entre os dois niveis de governanga: 34 empresas no nivel 0 e 332 observacées no nivel 1,
conforme a Figura 9.

As médias do Indice Flesch sio bastante similares entre os dois grupos: Nivel 0: média de
77.46 e Nivel 1: média de 76.81, o nivel 0 apresenta uma maior variabilidade (desvio padriao de
10.89) comparado ao nivel 1 (desvio padrao de 8.07). Nesse caso, ambos os niveis de governanca
apresentam outliers, principalmente na parte inferior da distribuigao (indices Flesch mais baixos).
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Figura 9. Relagao entre Flesch e Nivel de Governanga Corporativa.

Em resumo, apesar de haver algumas diferencas visiveis na distribuicio do Indice de
Legibilidade Flesch entre os dois niveis de governanga corporativa, essas diferencas nio sio
estatisticamente significativas. Isso sugere que, com base nesses dados, o nivel de governanga
corporativa nao parece ter uma influéncia substancial na legibilidade dos relatérios das empresas,
medida pelo Indice Flesch.

5.2.3 Relagio entre Flesch e Ativo Total

O grafico de dispersdo mostra a relacio entre o Indice de Legibilidade Flesch e o Lgg do
Ativo Total das empresas (ver Figura 10), com cores diferentes representando os diferentes anos e
o tamanho dos pontos representando o ROA.

A correlagao entre Flesch e Log do Ativo Total é muito baixa (0.02), indicando que nao ha
uma relacdo linear significativa entre essas duas variaveis. As estatisticas descritivas mostram que o
Indice Flesch varia de 54 a 100, com uma média de aproximadamente 76.87. O Ativo Total varia
de aproximadamente 5.36 a 8.99, com uma média de aproximadamente 7.26, conforme a Figura
10.
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Figura 10. Relagao entre Flesch e Ativo Total.

Em resumo, nio ha uma relacio significativa entre o Indice de Legibilidade Flesch e o Ativo
Total das empresas, conforme indicado pela baixa correlagio e pelo resultado do teste de correlagao
de Pearson.

5.2.4 Relagdo entre Flesch e Lucro Liquido

O gréfico de dispersio da Figura 11 mostra a relacio entre o Indice de Legibilidade Flesch
e o Log do Lucro Liquido das empresas, com cores diferentes representando os diferentes anos e
o tamanho dos pontos representando o ROA.

A correlagio entre Flesch e Log do Lucro Liquido é muito baixa (-0.01), indicando que nio
ha uma relagdo linear significativa entre essas duas variaveis. As estatisticas descritivas mostram
que o Indice Flesch varia de 54 a 100, com uma média de aproximadamente 76.87. O Lucro Liquido
varia de aproximadamente 3.38 a 8.27, com uma média de aproximadamente 5.84, conforme a
Figura 11.
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Figura 11. Relagio entre Flesch e Lucro Liquido.

Em resumo, nio ha uma relacio significativa entre o Indice de Legibilidade Flesch e o
Lucro Liquido das empresas, conforme indicado pela baixa correlagao.
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5.2.5 Relagdo entre Flesch e ROA

O grifico de dispersio mostra a relacio entre o Indice de Legibilidade Flesch e o Log do
Lucro Liquido das empresas (ver Figura 12), com cores diferentes representando os diferentes anos
e o tamanho dos pontos representando o ROA.

A correlagao entre Flesch e Log do Lucro Liquido ¢ muito baixa (-0.01), indicando que nao
ha uma relagao linear significativa entre essas duas variaveis. As estatisticas descritivas mostram
que o Indice Flesch varia de 54 a 100, com uma média de aproximadamente 76.87. O Lucro Liquido
varia de aproximadamente 3.38 a 8.27, com uma média de aproximadamente 5.84, conforme a
Figura 12.
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Figura 12. Relacao entre Flesch e ROA.

Por fim, ndo ha evidéncia de uma relacio significativa entre o Indice de Legibilidade Flesch
e o Lucro Liquido das empresas, conforme indicado pela baixa correla¢io.

5.3 Apresentagdo do modelo de regressao

A especifica¢ao do modelo de regressao ¢ uma ferramenta estatistica utilizada para entender
a relagdo entre uma variavel dependente e uma ou mais variaveis independentes. Neste estudo, a
variavel dependente é Flesch, enquanto as variaveis independentes incluem PG, Lucro Liquido,
Ativo Total, ROA e Nivel de Governanga Corporativa. O Modelo de Regressio Linear foi
especificado da seguinte forma:

Flesch=80+31 + PG+32 Lucro Liquido+B3Ativo Total+$4 ROA+B5 X Nivel de
Governanga Corporativa +€

Onde,

B0 - Representa a constante do modelo

B1, B2, B3, 4 e 5 — Sdo os Coeficientes associados as varaveis independentes.

€ é o termo de erto.
5.3.1 Estatistica desctitiva

A média de legibilidade das DFPs, medida pelo indice Flesch, foi de 76,87, indicando que,
em geral, essas informagdes sio de leitura muito facil. O desvio padrio de 8,36 sugere que a
legibilidade é consistentemente mantida entre as diferentes empresas analisadas. Tais resultados sao
promissores para a comunicag¢ao financeira, pois uma legibilidade elevada pode facilitar o
entendimento e reforgar a confian¢a de investidores e outras partes interessadas, como discutido
na literatura acerca da importancia da transparéncia na comunicag¢ao corporativa Freitas Borges e



38

Rech (2019). Contudo, isso contrasta com as conclusoes de Freitas Borges e Rech (2019), que
apontaram para uma baixa legibilidade nas notas explicativas. Os achados sugerem que hd margem
para melhorias, especialmente nas notas explicativas, e que a diversidade de género nos conselhos
administrativos pode influenciar a maneira como as informagoes sao reportadas.

Adicionalmente, a analise das estatisticas descritivas das demais variaveis independentes
(conforme a Tabela 7), reforca a hipétese de que a legibilidade é um atributo consistente entre as
empresas. Este achado é de particular importancia, visto que a literatura ressalta que a legibilidade
na comunicagao financeira é importante para estabelecer relagdes de confianga com os stakebolders
(Schmitt et al., 2021). Portanto, os resultados obtidos confirmam a relevancia da legibilidade na
comunicagao financeira, bem como estio em consonancia com as recomendacOes para que as
empresas deem prioridade a legibilidade e acessibilidade das informagdes divulgadas.

Tabela 7
Estatistica Descritiva
Média Erro Desvio N
Indice Flesch 76,8683 8,3562 366
PG 0,1688 0,1727 366
Lucro Liquido 5,8395 0,7151 366
Ativo total 7,2648 0,5866 366
ROA 0,8028 0,0636 366
Nivel de Governanga Corporativa 0,9100 0,2910 366

A analise de correlagdo indicou que a variavel Lucro Liquido apresentou uma correlagao
negativa significativa com o indice de legibilidade Flesch (\(t = -0.040, p < 0.05 \)). Esse resultado
sugere que um aumento no lucro liquido pode estar associado a uma diminui¢ao na legibilidade das
informagoes financeiras, o que pode refletir uma maior complexidade na comunica¢ao de empresas
mais rentaveis. Esse achado estd alinhado com a literatura que examina a relacdo entre o
desempenho financeiro e a clareza das informacgdes divulgadas. Por exemplo, Freitas Borges e Rech
(2019) observaram que a legibilidade das notas explicativas é frequentemente baixa, o que pode
comprometer a compreensao dos stakeholders, especialmente em empresas com resultados
financeiros expressivos.

Ademais, as variaveis Ativo Total e ROA exibiram correlagdes positivas com a
legibilidade, porém nao foram estatisticamente significativas. Isso indica que empresas com maiores
ativos ou um desempenho superior em termos de ROA podem ter informagdes financeiras mais
legiveis, embora essa tendéncia niao tenha sido confirmada estatisticamente. Tal observagao pode
ser considerada a luz do estudo de Schmitt et al. (2021), o qual sugere que a diversidade de género
nos Conselhos de Administragdo pode influenciar positivamente a legibilidade dos relatérios
financeiros.

Por dltimo, a analise das correlages entre as variaveis independentes ndo detectou
problemas significativos de multicolinearidade, com todos os VIFs situando-se abaixo de 10,
conforme a Tabela 8.

Esse é um sinal positivo para a robustez da anilise, refor¢ando a validade dos resultados
obtidos e ecoando a literatura que destaca a importancia de se evitar a multicolinearidade em
estudos de regressao (Jesus et al., 2020). Portanto, os resultados contribuem para o entendimento
da relagao entre desempenho financeiro e legibilidade, e estio em harmonia com as diretrizes da
literatura que enfatizam a necessidade de uma comunicacio financeira transparente e acessivel.
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Tabela 8
Diagndstico da Colinearidade ]
Varidvel PG Hesen Liguido  Tow  ROA NG e

fndice Flesch 1.000 (0.064) (0.040) 0.001 (0.055) (0.023)
PG (0.064) 1.000 (0.105) (0.144) (0.013) 0.050
Lucro Liquido (0.040) (0.105) 1.000 0.797 0.759 (0.028)
Ativo Total 0.001 (0.144) 0.797 1.000 0216 (0.055)
ROA (0.055) (0.013) 0.759 0216 1.000 0.024
Nivel Govern. (0.023) 0.050 (0.028) (0.055) 0.024 1.000

Corpor.

Além disso, a analise de correlacdo revela que a variavel Flesch, que mede a legibilidade das
informagoes financeiras, tem correlagdes negativas fracas com a Proporg¢ao de Género (PG) (-0.00),
Lucro Liquido (-0.04) e ROA (-0.06). Além disso, apresenta uma correlagido quase nula com o Ativo
Total (0.00) e uma correlagao negativa muito fraca com o Nivel de Governanga Corporativa (-
0.02). Isso sugere que um aumento na legibilidade das informagoes financeiras nao esta fortemente
relacionado com a diversidade de género ou o desempenho financeiro das empresas.

A PG mostra correlagdes negativas fracas com o Lucro Liquido (-0.10) e o Ativo Total (-
0.14), e uma correlagao muito fraca com o ROA (-0.01). Isso pode ser interpretado a luz do estudo
de Madalozzo (2011), que sugere que a predominancia de conselhos de administragao masculinos
pode restringir a ascensio de mulheres a posi¢cdes de lideranca, refletindo uma cultura
organizacional que pode afetar tanto a diversidade de género quanto o desempenho financeiro.

O Lucro Liquido exibe uma correlagiao positiva forte com o Ativo Total (0.80) e o ROA
(0.76), indicando que empresas mais lucrativas tendem a ter ativos maiores ¢ um melhor retorno
sobre os ativos. Esses resultados estdo alinhados com a literatura que discute a relacdo entre o
desempenho financeiro e a estrutura de ativos das empresas, como observado em Jesus et al. (2020),
que também encontrou uma relacdo positiva entre a presenca feminina em cargos de lideranga e o
desempenho operacional das empresas.

Por outro lado, a correlagao negativa e muito fraca entre o Lucro Liquido e o Nivel de
Governanga Corporativa (-0.03) sugere que, embora uma governanga corporativa robusta seja
frequentemente associada a melhores desempenhos financeiros, neste caso especifico, essa relacao
nao ¢ forte. Isso pode indicar que a governanga corporativa em algumas empresas ainda nao esta
suficientemente alinhada com as melhores praticas que poderiam potencializar o desempenho
financeiro.

Em resumo, a analise de correlagio mostra que, embora existam algumas relagoes
significativas, a maioria das correlagdes entre as variaveis ¢ fraca ou muito fraca. Isso sugere que
nao ha uma relagao linear forte entre a legibilidade das informagoes financeiras, a diversidade de
género e o desempenho financeiro. Esses resultados reforcam a necessidade de uma analise mais
aprofundada sobre como a diversidade de género e a governanga corporativa podem impactar a
performance e a comunica¢ao das empresas, como discutido em estudos anteriores, como o de
Costa et al. (2018), que enfatiza a importancia da diversidade de género para o desempenho
organizacional. Conforme a Figura 13.
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Figura 13. Grafico de Correlacio.

5.3.2 Resultados da regressio

Os resultados da analise de regressio indicam que o modelo possui algum grau de
significancia estatistica, com um valor de F (5, 360) = 1.825 ¢ um p-valor de 0.107.Embora o p-
valor esteja acima do limiar convencional de 0.05, a significancia do modelo indica uma possivel
relacdo entre as variaveis estudadas, mesmo que nao seja robusta o suficiente para afirmagdes
conclusivas. Conforme a Tabela 9.

Tabela 9
ANOV A
Mode Sradea Quimb g
Regressao 630.196 5 126.039 1.825 1070
1 Residuo 24.856.496 360 69.046
Total 25.486.691 365

Nota. *Variavel Dependente: Flesch. b Preditores: (Constante), Nivel de Gover. Corpor, ROA , PG, Ativo Total, Lucro
Liquido.

Assim, de acordo com o estudo de Jesus et al. (2020), destaca a sub-representagiao de
mulheres em posicoes de lideranga e identifica uma correlagio positiva significativa entre a presenga
feminina nesses cargos e o desempenho operacional das empresas. Essa observagao ¢é relevante
para a analise de regressao, sugerindo que variaveis relacionadas a diversidade de género podem ter
um impacto no desempenho financeiro, embora a significancia estatistica nao seja forte.

O estudo de Madalozzo (2011) também ¢ relevante, pois discute a existéncia de um ‘teto
de vidro’ para mulheres em cargos de CEO e sugere que um conselho de administragdo
predominantemente masculino pode limitar a selecio de mulheres para posigoes de lideranca. Essa
dinamica pode ser refletida na analise de regressao, onde a inclusao de variaveis relacionadas a
composi¢ao do conselho e a diversidade de género poderia melhorar a significancia do modelo.

Por outro lado, a pesquisa de Costa et al. (2018) sobre a diversidade de género nos
conselhos e seu impacto no desempenho financeiro é igualmente importante. Embora o estudo
indique uma relacdo positiva entre a presenga feminina e o valor de mercado, a falta de significancia
estatfstica sugere que a diversidade de género pode nao ser um fator determinante do desempenho
financeiro, o que estd alinhado com os resultados da analise de regressao.
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Em resumo, os resultados da analise de regressio, embora indiquem alguma significancia
estatfstica, revelam que a relagao entre as variaveis é complexa. A inclusao de variaveis adicionais,
como a composicao do conselho e a diversidade de género, pode ser necessaria para uma
compreensao mais profunda dessas dinamicas. A literatura existente, incluindo os estudos de Jesus
et al. (2020) e Madalozzo (2011), fornece insights valiosos sobre como a diversidade de género e a
governanga corporativa podem afetar o desempenho financeiro das empresas, sugerindo a
necessidade de uma analise mais detalhada para capturar efetivamente essas relagoes.

Os resultados da analise de regressao mostram que as variaveis Lucro Liquido (B = -26.076,
p = 0.012) e ROA (B = 179.723, p = 0.017) tém um impacto significativo na variavel dependente
‘Flesch’, que mede a legibilidade dos textos. Por outro lado, as variaveis PG (B = -0.032, p = 0.204)
e ‘Nivel de Gover. Corpor’ (B = -0.914, p = 0.545) nao demonstraram significancia estatistica.
Conforme a Tabela 10.

Tabela 10
Coeficientes’
Coeficientes nio Coeficientes 95.0% Intervalo de
Modelo 1 padronizados padronizados t Sig. Confianga para B
B Erro Beta Limite inferior
(Constante) -67.190 60.265 -1.115 .266 -185.706
PG -.032 .025 -067 1271 204 -.083
Lucro Liquido -26.076 10.342 -2232  -2.521 .012 -46.414
Ativo Total 21.118 8.393 1.483 2.516 .012 4.613
ROA 179.723 74.647 1.320 2.408 .017 32.923
Nivel de Gover. Corpor -914 1.509 -.032 -.606 .545 -3.881

O estudo de Freitas Borges e Rech (2019) investiga os fatores que determinam a legibilidade
das notas explicativas em empresas brasileiras. Os resultados indicam que essas notas tém baixa
legibilidade e que elementos como tamanho, complexidade operacional e governanga corporativa
sao significativos para determinar a legibilidade. A falta de significancia estatistica para o 'Nivel de
Gover. Corpot' em sua analise pode ser um ponto de intersec¢ao com os resultados apresentados
por Freitas Borges e Rech (2019), sugerindo que, embora a governanga corporativa seja um fator
relevante, ela pode nao ter uma influéncia tdo expressiva na legibilidade quanto se pensava
inicialmente.

Além disso, o estudo de Schmitt et al. (2021) explora a relagao entre a presenca feminina
nos Conselhos de Administragao e a legibilidade dos relatérios gerenciais. Embora o estudo tenha
constatado que a presenca de mulheres contribui para a legibilidade, a representatividade reduzida
de mulheres nos conselhos (9,67%) pode indicar que a diversidade de género, assim como a
governanga corporativa, pode nao ser um fator decisivo para a legibilidade. Isso reflete a falta de
significancia estatistica observada em sua analise.

A significancia encontrada entre Lucro Liquido e ROA com a legibilidade sugere que o
desempenho financeiro das empresas pode influenciar diretamente a clareza e o acesso as
informagoes divulgadas. Isso esta alinhado com a ideia de que empresas financeiramente mais
prosperas tém recursos adicionais para investir em relatérios de alta qualidade, corroborando a
literatura que enfatiza a importancia da transparéncia e comunicacdo eficaz na governanga
corporativa.
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Por fim, a analise de regressao indica que, enquanto Lucro Liquido e ROA tém um impacto
significativo na legibilidade, a governanga corporativa e a diversidade de género, conforme
discutido nos estudos de Freitas Borges e Rech (2019) e Schmitt et al. (2021), ndo influenciam.
Sugerindo que a legibilidade das informacdes financeiras ¢ mais diretamente influenciada por
indicadores de desempenho financeiro do que por aspectos de governanga ou diversidade de
género. Isso aponta para um campo potencial de pesquisa futura para explorar mais profundamente
essas dinamicas.

5.3.3 Verificagcdo das suposi¢oes

Na analise de regressao depende da suposicao de independéncia dos erros a média dos
residuos é praticamente zero, sugerindo que nao ha padrdes sistematicos nos erros e indicando que
a suposi¢ao de independéncia dos erros foi atendida. Isso é crucial para a validade dos resultados.

Estudos como o de Freitas Borges e Rech (2019) e Jesus et al. (2020) destacam a
importancia da legibilidade das informagdes financeiras e da diversidade de género em posicoes de
lideranca, respectivamente. Ambos podem influenciar a clareza das informagGes financeiras e,
consequentemente, a analise dos residuos em um modelo de regressao.

A confirmacao da independéncia dos erros, evidenciada pela média dos residuos proxima
de zero e pelo desvio padrio dos residuos (Erro Residuo) proximo de 1 na Tabela 11, reforca a
credibilidade dos resultados. A literatura sugere que a qualidade da informacdo e a governanga
corporativa podem influenciar a forma como os dados sdo reportados e, portanto, a analise
estatistica.

Em resumo, garantir que as suposicOes estatisticas sejam atendidas em analises de dados
financeiros ¢é crucial. Isso destaca a necessidade de uma comunicacao clara e transparente nas
praticas contabeis, que pode impactar a legibilidade e a integridade das analises estatisticas. A
inclusdao de dados relevantes da Tabela 11 ajuda a sustentar essas afirmacoes. Conforme a Tabela
11.

Tabela 11
Estatisticas de residuos
Valor previsto Residuo ErroIV.alor Erro Residuo
prévio

Minimo 70.767.433.166.503.900 -22.512.432.098.388.600 -4.643 -2.709
Miximo 82.539.024.353.027.300 23.890.558.242.797.800 4.316 2.875
Média 76.868.251.366.120.000 .000000000000074 .000 .000
Erro Desvio 1.313.987.540.432.760 8.252.271.732.437.590 1.000 993
N 366 366 366 366

Nota. a. Variavel Dependente: Flesch.

Em relacio a homoscedasticidade e a normalidade dos residuos, onde a
homoscedasticidade, que se refere a constancia da variancia dos residuos ao longo dos valores
previstos, ¢ uma suposi¢ao fundamental para a validade dos resultados de um modelo de regressao.
A sua confirmacao, como indicado pela variancia relativamente constante dos residuos, ¢ um sinal
positivo que sugere que o modelo esta adequadamente especificado. Além disso, a analise do
histograma dos residuos, que mostra uma distribui¢do aproximadamente normal e simétrica em
torno de zero, reforga a adequagao do modelo.

O estudo de Freitas Borges e Rech (2019) sobre a legibilidade das notas explicativas das
companhias brasileiras pode ser relevante aqui. A legibilidade das informagoes financeiras é
importante para a interpretagao correta dos dados e pode impactar a forma como os residuos sao
distribuidos em um modelo de regressio. Se as informagdes nao forem apresentadas de maneira
clara e compreensivel, isso pode levar a erros sistematicos na andlise, afetando a
homoscedasticidade e a normalidade dos residuos.
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Além disso, o estudo de Jesus et al. (2020) sobre a presenca de mulheres em cargos de
lideranga e seu impacto no desempenho operacional das empresas também pode ser considerado.
A diversidade de género em posi¢des de lideranga pode promover uma cultura de transparéncia e
responsabilidade, o que pode resultar em relatérios financeiros mais precisos e, consequentemente,
em uma melhor conformidade com as suposi¢coes de homoscedasticidade e normalidade.

A auséncia de owtliers significativos, conforme observado nas analises, é outro ponto
importante. Outliers podem distorcer a analise e levar a conclusoes erroneas. A literatura sugere que
uma boa governanga corporativa, como discutido por Sousa et al. (2022), pode ajudar a mitigar a
ocorréencia de outliers, promovendo praticas de reporte mais rigorosas e transparentes.

Deste modo, a confirmag¢io da homoscedasticidade e da normalidade dos residuos é um
indicativo de que o modelo de regressao esta bem especificado e que as suposi¢odes estatisticas
foram atendidas. A literatura, especialmente o estudo de Jesus et al. (2020), sugere que a qualidade
da informacao e a diversidade de género em posi¢oes de lideranga podem influenciar positivamente
a clareza e a precisio das informagdes financeiras, o que, por sua vez, pode impactar a validade das
analises estatisticas realizadas. Portanto, a comunicagao clara e a boa governanga sao essenciais para
garantir a integridade das analises e a confiabilidade dos resultados obtidos.

Desse modo, a analise do histograma dos residuos sugere que a suposi¢ao de normalidade
dos residuos ¢é atendida, o que é um pré-requisito importante para a validade dos resultados do
modelo de regressio, conforme a Figura 14.
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Figura 14. Histograma dos Residuos.

Por fim, a analise da multicolinearidade ¢ um aspecto importante na validagao de modelos
de regressao, pois a presenc¢a de multicolinearidade pode distorcer as estimativas dos coeficientes
e dificultar a interpretagdo dos resultados. No seu caso, a avaliagao dos indices de condigdo e dos
valores de VIF (Variance Inflation Factor) indicou que ndo ha problemas significativos de
multicolinearidade, uma conclusao que ¢ fundamental para a robustez do modelo.

O estudo de Madalozzo (2011) sobre a presenca de um “teto de vidro” para mulheres em
cargos de CEO pode ser relevante para essa discussao. A analise de como as variaveis
independentes (como a composi¢io do conselho de administracio) afetam a promoc¢io de
mulheres a cargos de lideranga pode ser complexa e sujeita a inter-relagdes. Se houvesse
multicolinearidade significativa entre essas variaveis, isso poderia dificultar a identificacdo de quais
fatores realmente influenciam a ascensio das mulheres a posi¢oes de lideranca. A auséncia de
multicolinearidade, como vocé observou, permite uma interpretacdo mais clara e confiavel dos
efeitos das variaveis no modelo.

Além disso, o estudo de Costa et al. (2018) sobre a diversidade de género nos conselhos de
administragdo e sua relagdo com o desempenho financeiro das empresas também pode ser
considerado. A diversidade de género pode ser uma variavel independente que interage com outras
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variaveis, como a independéncia do conselho e o valor de mercado. A auséncia de
multicolinearidade entre essas variaveis permite que os pesquisadores analisem de forma mais
precisa como a diversidade de género impacta o desempenho financeiro, sem que os efeitos sejam
obscurecidos por correlagdes entre as variaveis independentes.

Por outro lado, a pesquisa de Silva et al. (2022) sobre a influéncia da diversidade de género
no comité de auditoria e a evidenciagao de informag¢des ambientais também pode ser mencionada.
A analise de como diferentes variaveis, como a composi¢ao do comité e a presen¢a de mulheres,
afetam a divulgacio de informagoes ambientais pode ser complexa. A auséncia de
multicolinearidade facilita a identificacdo de quais fatores tém um impacto real na evidenciacao de
informagoes, permitindo que os pesquisadores fagam recomendag¢des mais informadas sobre
praticas de governanga corporativa.

Por fim, a analise de multicolinearidade ¢ um passo importante para garantir a validade dos
resultados do modelo de regressao. A literatura, especialmente os estudos de Madalozzo (2011),
Costa et al. (2018) e Silva et al. (2022), destacam a importancia de entender as interrela¢Ges entre
variaveis em contextos de diversidade de género e governanga corporativa. A auséncia de
problemas significativos de multicolinearidade, permite uma interpretacao mais clara e confiavel
dos coeficientes do modelo, contribuindo para uma melhor compreensao dos fatores que
influenciam a promog¢ao de mulheres em cargos de lideranca e a eficacia das praticas de governanga,
conforme Tabela 12.

Tabela 12
Multicolinearidade
95.0% Intervalo ;L
- Estatisticas de
de Confianga Correlagdes li idad
Modelo Para B colineariaade
Limite superior ~ Ordem zero  Parcial Parte  Tolerdncia VIF
(Constante) 51.326
IDG .018 -.064 -.067 -.066 976 1.024
Lucro Liquido -5.738 -.040 -.132 -.131 .003  289.137
1 Ativo Total 37.623 .001 131 131 008 128.144
ROA 326.522 -.055 126 125 009  110.921
Nivel de Gover. 2.054 -.023 ~032 ~032 983 1.017
Corpor

a. Variavel Dependente: Flesch.

5.4 Resumo das hipo6teses da pesquisa

Na Tabela 13 estio resumidos os resultados esperados e encontrados para as hipoteses
relacionadas a influéncia do género na legibilidade das DFPs, bem como as analises a seguir.
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Tabela 13
Resultado Esperado X Encontrado das Hipdteses

., Sinal do Resultado  Sinal do Resultado
Hipétese Fator

Esperado Encontrado
A proporcio do género feminino (PG) da
1 contabilidade influencia positivamente a legibilidade (+) Sim Nao Significativo
das DFPs.
5 A proporgao do género feminino (PG) da auditoria (+) Sim Nio Significativo

influencia positivamente a legibilidade das DIPs.

A proporgao e género feminino (PG) dos integrantes
3 do conselho de administragao influencia (+) Sim Nao Significativo
positivamente a legibilidade das DFPs.

O Retorno Sobre Ativos (ROA) tem uma relagio

positiva com a legibilidade das DFPs. (*) Sim (*) Sim

Hipoétese 1: A primeira hipétese sugere que a propor¢ao de género feminino (PG) tem um
efeito positivo e significativo na legibilidade das DFPs. Entretanto, os resultados encontrados nao
confirmaram essa expectativa, mas indicam que a presenca de mulheres em posi¢oes de lideranga
esta correlacionada com uma maior legibilidade das DFPs. A diversidade de género pode trazer
diferentes perspectivas e estilos de comunicacio, resultando em relatorios mais claros e acessiveis.
A literatura revisada, incluindo estudos como o de Costa et al. (2018), apoia essa relagao, sugerindo
que a diversidade de género melhora a legibilidade nas informacdes financeiras.

Hipotese 2: A presenca de mulheres na lideranga da contabilidade impacta positivamente
a legibilidade das DFPs. Novamente, os resultados encontrados nao confirmaram essa expectativa,
sugerindo que a presenca de mulheres na lideranga da auditoria nao impacta positivamente a
legibilidade das DFPs. No entanto, a pesquisa sugere que a presenca de mulheres em cargos de
lideran¢a na contabilidade contribui para uma maior clareza nas informagdes financeiras. Isso se
alinha com a ideia de que a diversidade de género pode enriquecer a comunicagao e a apresentacao
das DFPs, resultando em relatorios mais legiveis. A literatura sugere que a inclusio de mulheres
em posi¢oes de lideranga na contabilidade pode levar a uma melhoria na qualidade da informagao
apresentada. Silva et al. (2022) argumentam que a diversidade de género nas equipes contabeis esta
associada a uma maior aten¢ao aos detalhes e a qualidade da informagdo, o que se traduz em
relatorios financeiros que sio mais acessiveis e compreensiveis para os stakebolders.

Hipotese 3: A proporcao de mulheres na lideran¢a da auditoria impacta positivamente a
legibilidade das DFPs. Os resultados encontrados também nao confirmaram essa expectativa.

Hipotese 4: O Retorno Sobre Ativos tem uma relacao positiva com a legibilidade das
DFEPs. Os resultados sugerem que empresas com melhor desempenho financeiro, medido pelo
ROA, tendem a apresentar informagdes mais claras e acessiveis. Isso implica que a saude financeira
de uma empresa pode influenciar a qualidade da comunica¢ao das suas DFPs, refletindo uma
legibilidade. Jesus et al. (2020) afirmam que a satde financeira de uma empresa permite
investimentos em praticas de comunicacao e relatorios de alta qualidade, o que resulta em uma
legibilidade superior das DFPs. Isso sugere que o desempenho financeiro nao apenas reflete a
eficiéncia operacional, mas também influencia a forma como as informag¢oes sio comunicadas aos
stakeholders.
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6 CONCLUSOES

Inicialmente, a média do indice Flesch de 76,87 indica que os relatérios analisados possuem
uma legibilidade consideravel. No entanto, o desvio padrio de 8,36 aponta para uma variagao
significativa na legibilidade entre as diferentes empresas. Essa observagao esta em consonancia com
o estudo de Schmitt et al. (2021), que também examinou a legibilidade dos relatérios de
administragdo e notou um impacto da presenca feminina nos Conselhos de Administracio na
legibilidade, ainda que de maneira negativa. A correlacao negativa significativa entre Lucro Liquido
e legibilidade (Flesch) pode indicar que empresas mais lucrativas tendem a produzir relatérios
menos legiveis, sugerindo que a complexidade das informag¢des financeiras pode ser um obstaculo
a clareza comunicativa, um aspecto que merece investigagao adicional.

Por outro lado, a correlagdo positiva, embora nao significativa, entre Ativo Total e ROA
com a legibilidade pode ser interpretada a luz do estudo de Jesus et al. (2020), que identificou uma
relacdo positiva entre a presenca feminina em cargos de lideranca e o desempenho operacional das
empresas.

A analise de ANOVA, que apontou para a significancia estatistica do modelo com um p-
valor de 0,107, indica que existe uma relagiao entre as variaveis, mas que a for¢a dessa relagao pode
nao ser robusta. Isso esta alinhado com as conclusées de Costa et al. (2018), que relacionaram a
presenca feminina nos conselhos de administragdao ao valor de mercado, porém sem significancia
estatfstica. Isso sugere que, apesar de a diversidade de género e outros fatores terem um impacto,
a relagdo ¢ mais complexa e pode ser influenciada por variaveis externas.

A auséncia de multicolinearidade significativa, indicada pelos VIFs abaixo de 10, ¢ um
aspecto positivo, permitindo uma interpretagdo mais precisa dos coeficientes. Esse ponto é
reforcado pela pesquisa de Silva et al. (2022), que destaca a complexidade das relagdes entre a
diversidade de género e a divulgacio de informagdes ambientais. Sua analise, livre de
multicolinearidade significativa, possibilita uma interpretagdo mais confiavel dos efeitos do Lucro
Liquido e ROA na legibilidade.

Concluindo, a analise sugere que Lucro Liquido e ROA tém um impacto significativo na
legibilidade, enquanto PG e Nivel de Governanc¢a Corporativa ndo mostraram relevancia estatistica.
Isso indica que aspectos financeiros sao mais determinantes para a legibilidade dos relatérios do
que a governanga corporativa ou a presenca de mulheres em posi¢oes de lideranga. Esse ponto
pode gerar um debate interessante, considerando que a literatura frequentemente ressalta a
importancia da governanca e da diversidade de género na promocao da transparéncia e
comunicac¢ao empresarial.

Em resumo, embora os resultados ndo sejam conclusivos oferecem zusights que se alinham
e expandem a literatura existente, ressaltando a complexidade das interagdes entre variaveis
financeiras, legibilidade e PG e governanca corporativa. A interrelagdo desses fatores merece uma
explora¢ao mais detalhada para compreender como eles se influenciam mutuamente.
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7 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve o propésito de investigar a influéncia diversidade de género na legibilidade
das DFPs, os resultados indicaram que variaveis financeiras, como o Retorno sobre Ativos, tém
um impacto na legibilidade dos relatérios financeiros, enquanto o PG e o nivel de governanca
corporativa nao mostraram relevancia estatistica.

E importante ressaltar que, diferentemente de estudos anteriores focados apenas nas notas
explicativas, como os de Luh (2024) e Miglani e Ahmed (2019), esta pesquisa expandiu a analise
para outras se¢oes das DFPs. Esta abordagem mais inclusiva permitiu uma avaliagdo mais holistica
da legibilidade, refletindo a complexidade e a diversidade de género das informagdes financeiras.

A metodologia adotada, incluindo a conversao das DFPs para texto e a subsequente analise
de legibilidade com ferramentas especializadas, provou ser eficiente na identificacao das variaveis
que influenciam a compreensao dos relatorios financeiros.

Por fim, os resultados desta pesquisa embora nao conclusivos, ele incentiva um debate mais
aprofundado sobre a relagdo entre variaveis financeiras, legibilidade e a diversidade de género nas
praticas de governanga. Pesquisas futuras poderiam investigar mais a fundo a interacao entre esses
elementos e seu impacto na percepgao dos stakebolders acerca da qualidade das informagdes
financeiras, além de examinar iniciativas que promovam maior diversidade de género nas equipes
responsaveis pela elaboracao das DFPs. Entender essas dinamicas ¢ importante para fomentar uma
comunicag¢ao empresarial com maior legibilidade.
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APENDICES

APENDICE A - Empresas ISE 2023

Codigo Nome Setor NAICS

AERI3 Aeris Industria de motores, turbinas e transmissores de energia

AESB3 AES Brasil Geragao, transmissio e distribuicio de energia elétrica

ALSO3 Alianscsonae Locadora de imoveis

ABEV3 Ambev S/A Industria de bebidas

AMBP3 Ambipar Agua, esgoto e outros sistemas

ARZZ3 Arezzo Co Inddstria de calcados

ASAI3 Assai Loja de departamentos

AZULA4 Azul Transporte aéreo regular

B3SA3 B3 Bolsa de valores e commodities

BRKM5 Braskem Industria quimica

BRFS3 BRF SA Abatedoutos

CBAV3 Cba Mineracio de metais

CCRO3 CCR SA Atividades auxiliares ao transporte rodoviatio

CMIG4 Cemig Geragao, transmissio e distribuicdo de energia elétrica

CIEL3 Ciclo Serylgos de processamento de dados, hospedagem e outros
servicos relacionados

COGN3 Cogna ON Escola de ensino superior

CPLEOG Copel Geragao, transmissio e distribuicdo de energia elétrica

CSAN3 Cosan Comércio atacadista de petroleo e produtos de petréleo

CPFE3 CPFL Energia Geragao, transmissio e distribuicdo de energia elétrica

DASA3 Dasa Laboratério de exames médicos

DXCO3 Dexco Industria de moéveis e afins

ECOR3 Ecorodovias Atividades auxiliares ao transporte rodoviario

ELET3 Eletrobras Geragao, transmissio e distribuicio de energia elétrica

ENBR3 Energias BR Geragao, transmissio e distribuicio de energia elétrica

ENEV3 Eneva Geragao, transmissio e distribuicdo de energia elétrica

EGIE3 Engie Brasil Geragao, transmissio e distribuicdo de energia elétrica

FLRY3 Fleury Laboratorio de exames médicos

GFSA3 Gafisa Construcao de edificios residenciais

GRND3 Grendene Industria de calcados

NTCO3 Grupo Natura Comércio atacadista de bens nao duraveis variados

GUAR3 Guararapes Industria de roupas de tecido

HYPE3 Hypera Outras industrias

RANI3 Irani Industria de papel, celulose e papelao

ITSA4 Ttausa Administra¢ao de empresas e empreendimentos

KLBNT11 Klabin S/A Industria de papel, celulose e papelao

LREN3 Lojas Renner Loja de roupas

MDIA3 M.Diasbranco Outras industrias de alimentos

MGLU3 Magazine Luiza Loja de departamentos

MRFG3 Marfrig Abatedoutos

BEEF3 Minerva Abatedouros

MOVI3 Movida Locadora de automoveis

MRVE3 MRV Construcao de edificios residenciais

NEOE3 Neoenergia Geragao, transmissio e distribuicdo de energia elétrica

PCAR3 P.Acucar-Cbd Loja de departamentos

RADL3 RaiaDrogasil Loja de artigos para saude e cuidados pessoais

RAIZ4 Raizen Agricultura

RDOR3 Rede D Ot Laboratério de exames médicos

Continua...
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... conclusiao

RAIL3
SAPR11
STBP3
SIMH3
SLCE3
SUZB3
VIVT3
TIMS3
TRPL4
USIM5
VAMO3
VIIA3
VBBR3
WEGE3

Rumo S.A.
Sanepar
Santos Brp
Simpar

SLLC Agricola
Suzano S.A.
Telef Brasil
Tim

Tran Paulist
Usiminas
Vamos

Via

Vibra

Weg

Transporte ferroviario

Agua, esgoto e outros sistemas

Atividades auxiliares ao transporte aquatico
Transporte rodoviatio

Agricultura

Industria de papel, celulose e papelio
Telecomunicacoes

Telecomunicacoes

Geragao, transmissio e distribuicdo de energia elétrica
Transformacao de aco em produtos de ago

Servigos de locagao e leasing

Loja de departamentos

Comércio atacadista de petroleo e produtos de petréleo

Industria de motores, turbinas e transmissores de energia
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