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RESUMO

Esse estudo objetivou analisar a evidenciacdo dos termos da transformacdo digital em
companhias abertas listadas na B3 no periodo de 2010 a 2023. Fundamentada na Teoria da
Divulgacdo, a pesquisa compreendeu 3.061 relatérios de administragdo de 281 empresas e a
amostra final foi de 913 relatorios que tinham a ocorréncia de palavras-chave objeto do estudo.
Os dados foram processados no software RStudio por meio de técnicas de mineracdo de texto
(text mining). Os resultados revelam que a divulgacdo de informacdes especificas sobre
transformagao digital ainda € escassa. Identificou-se que os termos mais recorrentes referem-se a
palavras amplas, como digital, automacao e digitaliza¢do. A andlise da frequéncia inversa sugere
que os termos blockchain e fintech representam de fato uma disrupcao tecnoldgica, mas sua
baixa frequéncia indica um estdgio primario de disclosure. A andlise de coocorréncia
demonstrou que os termos mais associados foram digital e digitalizacdo, provavelmente porque
os dois conceitos estdo intimamente relacionados, os termos automacdo e cloud aparecem
fortemente correlacionados com digital, como também infere que a auséncia de tecnologias mais
avangadas pode indicar que, embora sejam importantes, ainda ndo foram priorizadas ou
amplamente implementadas em estratégias de transformacdo digital divulgadas publicamente.
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Estes achados trazem implicagdes praticas para investidores ao evidenciarem déficits
informacionais que dificultam a avaliagdo da resiliéncia tecnologica e da viabilidade estratégica
das companhias em longo prazo. A pesquisa preenche uma lacuna ao aplicar processamento de
linguagem natural em narrativas contdbeis no mercado de capitais nacional.

Palavras-chave: transformacao digital, evidenciagdo, contabilidade.

ABSTRACT

This study aimed to analyze the disclosure of digital transformation terms among publicly traded
companies listed on B3 during the period from 2010 to 2023. Grounded in Disclosure Theory,
the research examined 3,061 management reports from 281 companies, resulting in a final
sample of 914 reports containing the keywords investigated in the study. The data were
processed in RStudio using text mining techniques. The results reveal that the disclosure of
specific information related to digital transformation remains limited. The most frequently
reported terms were broad concepts such as digital, automation, and digitalization. The inverse
frequency analysis suggests that blockchain and fintech are indeed representative of
technological disruption; however, their low frequency indicates an early stage of disclosure.
The co-occurrence analysis demonstrated that the terms digital and digitalization were the most
strongly associated, likely because the two concepts are closely interconnected. The terms
automation and cloud also showed a strong correlation with digital. Furthermore, the limited
presence of more advanced technologies suggests that, although these technologies are
considered important, they have not yet been prioritized or widely implemented in publicly
disclosed digital transformation strategies. These findings have practical implications for
investors by highlighting information gaps that hinder the assessment of companies’
technological resilience and long-term strategic viability. This study contributes to the literature
by addressing a research gap through the application of natural language processing techniques
to accounting narratives in the Brazilian capital market.

Keywords: digital transformation, disclosure, accounting.

1 INTRODUCAO

A transformagdo digital exerce influéncia no processo de tomada de decisdo das
organizagdes ao integrar fluxos de informagdo e reestruturar processos de forma estratégica.
Segundo Vial (2019), essa evolugdo ndo se limita a tecnologia, mas a criacdo de novos modelos
de negoécios que dependem de uma comunicagdo transparente. Acompanhando o
desenvolvimento tecnologico, as entidades buscam ajustes operacionais visando o incremento da
produtividade, a qualidade dos servigos e o suporte as decisdes de negdcio. Esse fenomeno ¢
impulsionado por avangos em tecnologia da informagdo, que viabilizam a integracdo de dados
gerados pela organizagdo, tornando-os tUteis para a gestdo em tempo habil (Ruschel et al., 2011).
A Contabilidade, enquanto ciéncia social aplicada detém a funcdo de mensurar, interpretar e
evidenciar eventos que afetam o patrimonio, fornecendo informagdes qualitativas e quantitativas
que asseguram aos usuarios uma base valida para o processo decisério (Iudicibus, 2021). A
relacdo entre a transformagdo digital e a qualidade da informacdo contabil foi pesquisada por
Chen et al. (2024), cujos resultados demonstram que a digitalizagdo impacta os negocios ao
mitigar problemas de agéncia, sendo observada maior relevancia em empresas com baixa
cobertura mididtica ou menor concorréncia de mercado. Nesse aspecto, Yang et al. (2024)
corroboram essa visdo ao demonstrarem que a transformacdo digital potencializa a
comparabilidade da informacao contabil. Isso ocorre porque o uso de tecnologias de informagao
padroniza processos e reduz a discricionariedade, permitindo que investidores identifiquem com
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maior precisdo as similaridades e diferencas econdmicas entre empresas de um mesmo setor,
especialmente naquelas com estruturas de governanga menos robustas.

No contexto brasileiro, a literatura tem explorado a percepcao de profissionais sobre a
utilidade das ferramentas digitais como citado nos estudos de Merlugo et al. (2021), Fredo
(2021) e Franco (2021). Contudo, nota-se que tais pesquisas focam em aspectos operacionais ou
percepcdes individuais, deixando uma lacuna quanto ao comportamento informacional das
companhias no mercado de capitais. De acordo com Falcao et al. (2021), a analise de narrativas
corporativas por meio de técnicas automatizadas ¢ necessaria para compreender como as
empresas sinalizam a maturidade tecnologica. E importante ressaltar que a transformagio digital
ndo ¢ aqui compreendida apenas como a adocdo de ferramentas isoladas, mas como uma
mudanga estratégica na forma de gerar e comunicar valor. Sob a otica da Teoria da Divulgacao, a
analise da frequéncia de termos em relatérios de administragdo surge, portanto, como uma proxy
para o comprometimento da gestdo com essa agenda, revelando o quanto a empresa decide
sinalizar sua modernizagdo ao mercado para mitigar problemas de agéncia e reduzir o custo de
capital (Wang & He, 2024).

Adicionalmente, a andlise da evidenciago tecnologica deve considerar as especificidades
setoriais e a saude financeira das organizacdes. Setores com maior exposicao a disrupgdo digital
podem apresentar um disclosure mais proativo como resposta a pressdo competitiva. Por outro
lado, a realidade de restricdes financeiras pode influenciar a estratégia de divulgagdo: empresas
com maior escassez de recursos podem utilizar o disclosure de transformacao digital como um
mecanismo de sinalizac¢ao para atrair capital.

Diante desse contexto, o problema que orienta este estudo é: como se apresentam 0s
termos relativos a transformacdo digital nos relatérios de administragdo de companhias abertas
listadas na B3? Assim, o objetivo desta pesquisa ¢ analisar a presenca e a correlacdo de termos
associados a transformagao digital em companhias abertas listadas na B3, no periodo de 2010 a
2023. O estudo justifica-se pela necessidade de investigar como a ado¢@o de novas tecnologias ¢
comunicada aos agentes externos, visto que a transparéncia sobre inovagdo e vantagens
competitivas auxilia os gestores e investidores na gestdo de riscos € na avaliagdo de modelos de
negocio (Nemoto et al., 2018; Schappo & Martins, 2022).

Ao mapear o discurso corporativo, este trabalho utiliza a Teoria da Divulgagcdo como
base para compreender como a transparéncia sobre a inovacdo tecnologica impacta a relacdo
entre a firma e o mercado de capitais. De acordo com essa teoria, a entidade decide pelo
disclosure voluntario quando os beneficios de reduzir a assimetria informacional superam os
custos de elaboracdo e de agéncia associados a divulgagdo. Nesse sentido, a presenca de termos
associados a transformacdo digital nos relatdrios ¢ analisada como uma escolha estratégica de
transparéncia.

Contudo, conforme observado por Zhang e Yang (2024), estudos anteriores focam em
métricas binarias de adogao tecnoldgica, falhando em capturar a semantica e a profundidade da
comunicag¢do corporativa. Sendo assim, esta pesquisa preenche tal lacuna ao atender as sugestoes
de Wang e He (2024) sobre a necessidade de aplicar o processamento de linguagem natural para
mitigar a subjetividade em andlises de relatérios. A taxonomia aplicada permite distinguir, por
meio da frequéncia dos termos, o uso de terminologias genéricas em relagdo aquelas que
descrevem tecnologias disruptivas, fornecendo evidéncias sobre quais elementos da
transformagao digital sdo efetivamente priorizados na comunicacdo das companhias. Tais
evidéncias fundamentam as discussdes deste estudo sobre o nivel de especificidade e a utilidade
das informacdes reportadas no cenario brasileiro.

Compreender e evidenciar as inovagdes tecnologicas no processo de transformacgado
digital nas companhias remete a maior eficiéncia operacional, menores custos € uma capacidade
aprimorada de atender as demandas dos investidores. Nesse sentido, este estudo avanga na
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literatura nacional ao fornecer uma analise empirica baseada em dados nao estruturados,
superando as limitagdes de abordagens puramente qualitativas.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

A Contabilidade, enquanto ciéncia social aplicada fundamenta-se na necessidade de
reduzir a assimetria informacional entre os agentes de mercado (Verrecchia, 2001). Nesse
escopo, a Teoria da Divulgagdo postula que a comunicagdo voluntaria de informagdes
estratégicas, a exemplo das iniciativas de transformacdo digital, atua como um mecanismo de
sinalizagdo da capacidade de adaptacdo e perenidade das organizagdes (Spence, 1973). Sob esta
oOtica, a transformacao digital deixa de ser vista como um suporte tecnoldgico para configurar-se
como um processo estruturante que altera a dindmica de criagdo de valor. Consequentemente, a
forma como esse fendmeno ¢ reportado aos usudrios externos torna-se um indicador de
resiliéncia estratégica, pois permite que o mercado avalie como a gestdo reage a obsolescéncia
tecnologica e busca ganhos de eficiéncia em modelos de negodcios crescentemente digitalizados
(Bushman & Smith, 2003).

Sob essa perspectiva, o disclosure tecnologico deixa de ser uma descrigdo técnica para se
tornar um indicativo da eficiéncia operacional e da gestdo de riscos da entidade. Como a
transformagdo digital exige investimentos vultosos e altera a estrutura de custos e receitas, a
transparéncia sobre esses processos permite que investidores avaliem a resiliéncia estratégica da
firma diante da obsolescéncia tecnoldgica. Consequentemente, a sinalizagdo de avangos digitais
atua na reducgdo do risco percebido e, por extensdo, no custo de capital proprio, uma vez que a
empresa fornece subsidios para que o mercado precifique ativos intangiveis e capacidades
dindmicas com menor incerteza (Bushman & Smith, 2003). Assim, a integragdo da
transformagao digital ao relato corporativo funciona como um canal de comunicacao que valida
a viabilidade de longo prazo do modelo de negdcio em um ambiente econdmico crescentemente
digitalizado.

Nesse sentido, a Teoria da Divulgagdo abrange os incentivos econdmicos que orientam a
transparéncia das informagdes corporativas, funcionando como um instrumento para reduzir o
custo de selecdo adversa e atrair potenciais investidores. Segundo Verrecchia (2001), essa
estrutura teodrica investiga os determinantes que levam as organizacdes a proverem informagoes
além dos requisitos mandatdrios, caracterizando o disclosure voluntario como uma escolha
estratégica. No contexto deste estudo, a divulgacdo de elementos da transformacao digital insere-
se nessa categoria voluntaria, em que a gestdo opta por externalizar o avango tecnoldgico para
impulsionar sua imagem de moderniza¢do e competitividade no mercado de capitais.

A literatura aborda essa teoria, entretanto, ndo dispde de uma defini¢do unificada. Logo, a
pesquisa de Verrecchia (2001) foca em entender os incentivos econdmicos por tras da decisao
das empresas de divulgar ou ndo informacdes. Esse estudo propds uma categorizacgao intitulada
de taxonomia, que engloba trés categorias amplas de pesquisa sobre divulgacao: a divulgacao
baseada em associagdo, divulgacdo baseada em julgamento e, por fim, a divulgacdo baseada em
eficiéncia, a qual acredita-se ser o ponto de partida para obter uma teoria abrangente para a teoria
da divulgacao.

Em contrapartida, Dye (2001) infere que ndo existe uma teoria de divulgagdo obrigatoria,
e sim uma voluntéria na qual as empresas sdo beneficiadas divulgando apenas informacdes que
as privilegiam, pois nao convém divulgarem informacdes que poderdo afetd-las negativamente.
Portanto, questiona a auséncia, na contabilidade, de uma teoria geral sobre divulgac¢ao.

A teoria da divulgacdo enfatiza a transparéncia como forma de auferir ou continuar
captando investidores. Nesse contexto, os processos ¢ a cadeia produtiva tém cada vez mais
aderido a transformagdo digital, uma tendéncia amplamente valorizada pelos investidores. Dessa
maneira, o reporte de investimentos em inovagdo digital serve como uma sinalizacdo da
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viabilidade tecnologica das companhias, tornando-se um parametro de analise para os agentes de
mercado que buscam identificar o valor de longo prazo das entidades (Bushman & Smith, 2003).

A relevancia da adesdo a novas tecnologias para os stakeholders reside na capacidade
destas ferramentas de redefinir a eficiéncia operacional e a transparéncia organizacional. Para
investidores e credores, o uso de tecnologias como Inteligéncia Artificial e Big Data nao ¢
apenas uma modernizacdo técnica, mas um indicador de redugdo de riscos e de custos
transacionais (Bushman & Smith, 2003). Além disso, o disclosure sobre a infraestrutura
tecnoldgica permite que o mercado precifique ativos intangiveis com maior precisdo, reduzindo a
assimetria informacional. Assim, a transformacdo digital torna-se um critério de decisdo por
sinalizar a adaptabilidade da empresa frente & economia digital e sua capacidade de gerar valor
em longo prazo.

Pesquisas t€ém examinado a relagdo da contabilidade e transformacao digital. Chen et al.
(2022) selecionou empresas listadas com agdes de 2007 a 2020 como amostra de pesquisa para
explorar o impacto da transformacdo digital na qualidade da informacdo contabil com base na
teoria das restricoes de financiamento e problemas de agéncia. Os dados evidenciaram que a
transformagdo digital ndo ¢ um subterfugio, mas sim um artificio capaz de impactar nos
negocios, mitigando os problemas de agéncia, como assimetria de informagdes e ¢ mais
relevante para empresas que nido tém muita cobertura midiatica, tém baixa concorréncia no
mercado e ndo estdo sujeitas a ataques cibernéticos.

Nesse aspecto, Yang et al. (2024) corroboram, pois analisaram o impacto da
transformagdo digital na qualidade da informacdo contdbil nas empresas listadas nos mercados
de capitais chineses de 2013 a 2019 e evidenciaram que a digitaliza¢do traz novos horizontes
para a contabilidade e pode melhorar a comparabilidade da informagdo contabil aliviando
efetivamente o grau de assimetria de informacgdo nas empresas.

Borrero-Dominguez et al. (2024) utilizaram a mineragdo de dados de texto com dados em
painel para explorar as praticas atuais de divulgacdo de transformacdo digital em empresas
europeias. Eles evidenciaram que as empresas estdo divulgando informagdes voluntarias sobre
transformagdo digital, mas que ndo existe uma padronizagdo sobre isso. Além disso, o estudo
também revelou o impacto significativo do tamanho da empresa, do setor econdmico, da
pandemia da Covid-19 e do género do CEO na divulgacao voluntéria de transformacao digital.

Embora na literatura ndo exista uma defini¢do reconhecida para transformagdo digital
(TD), entende-se que a mesma ¢ a integragdo de diversas operagdes € processos tecnologicos
dentro de uma organizagao, buscando uma alternativa inovadora e estratégica para melhorar suas
atividades. Para Schallmo ef al. (2017), a transformacdo digital requer habilidades para captar,
selecionar, analisar e transmitir os dados em informagao 1til.

A transformagdo digital estd centrada em tecnologias, que podem ser aplicadas
individualmente ou combinadas com outras tecnologias para auxiliar no desempenho da
organizacao (Facin et al., 2022). Conforme Saarikko et al. (2020), ¢ um processo que permite as
empresas adaptarem-se as novas condi¢des, formas e competéncias organizacionais para
manterem-se viaveis em um ambiente digital.

A aplicagdo de tecnologias especificas, como o blockchain, exemplifica como a
transformagdo digital redefine a confiabilidade contdbil. Wang e Kogan (2018) propuseram
estruturas de processamento de transagdes que utilizam criptografia para fornecer monitoramento
continuo e prevencdo de fraudes. Essa perspectiva de dados imutdveis e em tempo real ¢
corroborada por Schallmo et al. (2017), ao enfatizarem que a efic4cia da transformagao digital
reside na habilidade de converter dados brutos em informagdo util e segura para a tomada de
decisdo. Todavia, a implementacdo dessas ferramentas exige um volume elevado de
investimento financeiro, o que torna o disclosure sobre tais projetos um diferencial competitivo
perante os investidores.
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O impacto dessa comunicagdo reflete diretamente na percep¢ao de valor das
organizagdes. Guo e Huang (2024) examinaram a relacdo entre o tom da transformacao digital e
o custo do patrimonio, inferindo que uma sinalizagao positiva reduz efetivamente o custo de
capital préprio. Esse achado converge com as premissas de Bushman e Smith (2003), ao
sugerirem que a transparéncia sobre a infraestrutura tecnologica permite que o mercado
precifique ativos intangiveis com maior precisdo, reduzindo a assimetria informacional. Assim, o
disclosure voluntario ndo apenas fortalece a comunicagdo, mas atua como um determinante das
decisdes financeiras ao mitigar o risco percebido pelos agentes externos.

Segundo Wang e He (2024), a integragdo de tecnologias como Big Data ¢ Internet das
Coisas (IoT) aperfeigcoa a alocacdo de recursos e permite respostas ageis as demandas do
mercado. Essa visdao ¢ refor¢ada por Facin ef al. (2022), ao argumentarem que tais tecnologias
proporcionam beneficios que vao além da melhoria operacional, alcangando a criacdo de valor
por meio da inovagdo de produtos e servigos. Portanto, conforme defendido por Wang e He
(2024), a transformacgdo digital funciona como um canal de diferenciacdo que assegura a
precisao ¢ a velocidade necessarias ao ambiente economico atual.

Essas tecnologias proporcionam beneficios associados a melhoria do desempenho das
operagdes existentes, como também a criagdo de valor por meio da inovagdo de produtos,
servigos ¢ na forma de negocid-los (Facin et al., 2022). No entanto, estudos sinalizam que essa
ascensdo representa um grande desafio para as empresas e profissionais, uma vez que essa
transformagdo necessita ndo apenas de uma simples adog¢do, mas de uma reestruturacio
estratégica para garantir sua implementacdo (Saarikko ef al., 2020).

Wang e He (2024) inferem que essas tecnologias, por acarretarem precisdo, exatiddo e
velocidade, podem efetivamente proporcionar uma vantagem competitiva. Portanto, afirmam que
a transformacao digital ¢ um canal importante para as empresas articularem estratégias de
integracado eficiente e inovagao a fim de obterem diferenciagdo no mercado.

No ambito contabil, a aplicacdo dessas tecnologias encontra-se em estagio de
consolidacdo, resultando em transformagdes nas rotinas operacionais e na dindmica da prestacao
de servicos (Souza et al., 2023). Nesse contexto, Schiavi (2020) ressalta que o profissional
contabil deve desenvolver novas habilidades, como analise de dados e consultoria estratégica,
para manter sua competitividade. Essa necessidade de atualizacdo reflete-se em diversas areas da
contabilidade, impactando desde o fortalecimento dos controles internos (Manita et al., 2020) e a
eficiéncia das auditorias financeiras (Ferreira & Oliveira, 2024), até a governancga estratégica e a
promocgao do crescimento sustentavel (Esposito ef al., 2023; Guandalini, 2022).

Dessa forma, esse estudo propde uma abordagem estratégica ao fornecer evidéncias
empiricas sobre o disclosure de transformacdo digital no mercado de capitais brasileiro,
contribuindo para mapear o discurso corporativo oferecendo uma base analitica para futuras
investigacdes sobre transparéncia tecnoldgica.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

A presente pesquisa caracteriza-se como descritiva e quantitativa (Gil, 2022). A
abordagem fundamenta-se na identifica¢do de padrdes de frequéncia e importancia de termos nos
relatorios de administragdo, utilizando o arcabougo metodolégico de estudos recentes sobre
transformagdo digital no mercado de capitais (Chen et al., 2024; Yang et al., 2024; Zhang &
Yang, 2024).

Nesse sentido, esse estudo busca identificar a forma que se apresenta a evidenciagdao dos
termos da transformagao digital das companhias abertas.

A amostra foi composta por 281 companhias abertas listadas na B3 com dados
disponiveis no site da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM). O periodo de analise abrange de
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2010 a 2023, marco temporal que coincide com a adogao plena do padrao IFRS no Brasil. O
processo de composicao da amostra final seguiu as etapas descritas na Tabela 1:

Tabela 1
Composigdo da Amostra da Pesquisa
Etapas da Composicdo da Amostra Quantitativo (Relatdrios)
Populag@o inicial de relatorios (2010-2023) 3.061
(-) Relatorios sem termos de busca identificados 2.147
Amostra Final Analisada 914

Fonte: Dados da Pesquisa (2025).

Nesse contexto, a amostra investigada foi obtida a partir dos relatérios anuais da
administracdo de companhias de capital aberto, disponiveis no site da Comissdo de Valores
Mobiliarios CVM, observado o periodo de 2010 a 2023. Este periodo justifica-se pela adogao
obrigatdria plena do padrdo International Financial Reporting Standards (IFRS) no Brasil em
2010. A amostra inicial compreendeu 3.061 relatérios, destes, 913 relatérios continham palavras-
chave, o que corresponde a 29%, considerando apenas aqueles que disponibilizavam os dados
necessarios para a analise.

Os dados objetos deste estudo, referentes a transformagao digital, foram obtidos por meio
de analise dos relatérios de administracdo das companhias utilizando a linguagem em R no
software RStudio. A coleta foi realizada com base em uma busca concentrada em termos
definidos por palavras-chave. Os termos foram selecionados com base na literatura internacional,
garantindo que o 1éxico utilizado reflita as dimensdes modernas da transformacao digital. Devido
a auséncia de padronizagdo nos relatorios brasileiros, a busca contemplou termos em portugués e
inglés (Tabela 2).

Tabela 2

Termos de Busca /Palavras-Chave utilizadas na pesquisa e Referenciais Teoricos

Dimensio Tecnoldgica Palavras-chave Autores de Referéncia

Tecnologias de Informacdo de Dados | Artificial intelligence, blockchain, Chen et al. (2024); Yang et al.
cloud computing and big data. (2024).

Inteligéncia e aprendizado Artificial intelligence; Machine Zhang & Yang (2024).
learning; Deep learning; Neural
networks,; Big data analytics.

Maturidade e Operagdes Automation,  Fintech, Digitization, | Elaborado pelos autores com
Digital. base em Facin et al. (2022).

Fonte: Dados da Pesquisa (2025).

A definicao do léxico de busca seguiu um critério tripartido. Primeiramente, adotaram-se
termos consolidados na literatura internacional de contabilidade e tecnologia (Chen et al., 2024;
Zhang & Yang, 2024). Em segundo lugar, realizou-se uma traducao técnica e adaptagdo para o
contexto brasileiro, mantendo termos em inglés que sdo comumente utilizados sem tradu¢do nos
relatorios, como exemplo blockchain, big data. Por fim, aplicou-se um teste de sensibilidade na
amostra inicial para identificar variagdes terminoldgicas como automagao e digitalizagdo pela
aderéncia ao framework de Facin et al. (2022), que compreende a transformagdo digital como
um processo que vai além da adogdo de ferramentas isoladas. Desta forma infere-se que o
conjunto final de palavras-chave seja abrangente o suficiente para capturar o fendmeno em
diferentes estagios de maturidade das companhias.
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Ao definir os termos presentes nos relatorios de administragdo das empresas, observou-
se a frequéncia relacionada a transformacao digital, representados por palavras especificas, uma
vez que a busca foi realizada utilizando termos em portugués ¢ em inglés, pois nao ha
padronizagao destes termos nos relatorios, e eles podem ser encontrados nos dois idiomas.

Tabela 3

Definic¢do dos Termos de Busca /Palavras-Chave utilizadas na pesquisa.

Palavras-chave

Definicao

Artificial intelligence — Inteligéncia artificial

Conjunto de tecnologias que permitem  aos
computadores executar uma variedade de fungdes
avancadas, incluindo a capacidade de ver, entender e
traduzir idiomas falados e escritos, analisar dados, fazer
recomendagoes.

Automation — Automagao

Aplicagdo de tecnologia, programas, robdtica ou
processos para alcangar resultados com o minimo de
intervenc¢do humana.

Big data analytics — Analise de big data

Tecnologia que permite o processamento de dados
estruturados e ndo estruturados.

Big data — Megadados ou grandes volumes de dados

Conjunto de grandes dados.

Blockchain — Cadeia de blocos

Tecnologia que agrupa um conjunto de informagdes que

se conectam por meio de criptografia.

Cloud — Nuvem Vasta rede de servidores remotos ao redor do globo que

s30 conectados € operam como um Unico ecossistema.

Deep learning — Aprendizado profundo Técnica de inteligéncia artificial que utiliza redes
neurais profundas para aprender e extrair padroes
complexos de grandes volumes de dados de forma

automatica.

Digital — Digital Uso predominante das mais recentes tecnologias
baseadas em computador para melhorar os processos

organizacionais.

Uso de tecnologias digitais para mudar o modelo de
negocios e disponibilizar novas oportunidades de
geracdo de receita e valor.

Digitization — Digitalizagdo

Fintech — Tecnologia financeira Tecnologia e inovagdo aplicadas na solugdo de servigos

financeiros.

E um método de andlise de dados que automatiza a
construcdo de modelos analiticos.

Machine learning — Aprendizado de maquina

Neural networks — Redes neurais Método de inteligéncia artificial (IA) que ensina
computadores a processar dados de uma forma inspirada

pelo cérebro humano.

Fonte: Dados da Pesquisa (2025).

A andlise foi operacionalizada no software RStudio, utilizando a metodologia de
Mineracao de Texto (Text Mining). Conforme Aranha e Passos (2006), este campo permite a
extracdo automatizada de conhecimento a partir de bases textuais ndo estruturadas. O processo
seguiu cinco etapas rigorosas: (i) Selecao dos documentos em PDF; (ii) Limpeza e preparacao
(tokeniza¢do e remocdo de stopwords); (iil) Indexacdo e normalizacdo; (iv) Calculo da
relevancia e pesos dos termos; e (v) Pos-processamento para visualizagdo em nuvem de palavras
e graficos de coocorréncia.

A mineracao de texto, enquanto extensdao do Data Mining, foi aplicada para a extragao
automatizada de conhecimento a partir dos relatérios de administracdo (Aranha & Passos, 2006;
Feldman & Dagan, 1995). A aderéncia desta técnica ao estudo justifica-se pela necessidade de
processar um grande volume de dados ndo estruturados (3.061 documentos), garantindo a
objetividade na identificagdo dos padroes de disclosure tecnologico.
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A relevancia dos termos foi operacionalizada por meio da métrica TF-IDF (Term
Frequency — Inverse Document Frequency), que mensura o peso das palavras em dimensoes
local e global. A fundamentagao desta métrica reside na premissa de que termos com frequéncias
distintas possuem pesos informacionais diferentes, sendo que palavras frequentes em um unico
relatorio, mas raras no restante do corpus, recebem maior pontuagao por possuirem maior poder
de sinalizagdo (Morais & Ambrdsio, 2007; Wives, 2002). No contexto deste estudo, tal distin¢ao
¢ essencial para mitigar o impacto de termos operacionais comuns e valorizar inovagdes
disruptivas especificas. Assim, o calculo equilibra a frequéncia individual da palavra com sua
raridade estatistica na amostra, garantindo que o peso final reflita a real estratégia de disclosure
tecnologico das companhias, e ndo apenas a repeti¢do de termos genéricos.

As métricas de relevancia utilizadas para o processamento dos dados seguem os padroes
estabelecidos na literatura de minera¢do de dados e processamento de linguagem natural. As
Equagoes 1 a 5, referentes aos calculos de Frequéncia Absoluta, Relativa e Inversa, ponderagao
TF-IDF e Coocorréncia fundamentam-se nas metodologias propostas por Aranha e Passos (2006)
e Morais e Ambrosio (2007). Esses modelos matematicos garantem que o peso final atribuido a
cada termo reflita sua importancia estatistica e informacional dentro do corpus analisado,
eliminando vieses decorrentes do tamanho dos documentos ou da repeticdo de termos genéricos.

O primeiro aspecto ¢ referente a frequéncia absoluta, conforme equagdo um:

TF = N°TF em NTF (1)

Onde:
TF = Termo Frequéncia
NTF = Numero de apari¢des do termo no documento.

Representa a quantidade de vezes que um termo aparece em um documento especifico.
Segundo o documento de referéncia, essa métrica € util para indicar a importancia de um termo
dentro de um unico documento, mas pode nao ser suficiente para diferenciar termos amplamente
utilizados.

A frequéncia relativa leva em consideracdo o tamanho do documento e ¢ assim
representada conforme equagao dois:

Fa S (X
Frei(x) :% )

Onde:

F,,s = Frequéncia absoluta
N = Numero total de palavras no mesmo documento

Essa frequéncia representa a propor¢cdo de um termo em relacdo ao total de palavras
processadas, permitindo uma visdo comparativa da relevancia de cada termo no conjunto
analisado.

A frequéncia inversa dos documentos ¢ baseada na importdncia de um termo e ¢

representada pela equagao trés:
Freqiq

)

Pesoyy = ——
td DocFreqtq

Onde:
Peso.y: € o grau de relacdo entre o termo t € o documento d;
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Freq:q : nimero de vezes que o termo t aparece no documento d;
DocFreq.q: nimero de documentos em que o termo t aparece.

Refere-se ao calculo da importdncia de um termo em relagdo ao numero total de
documentos. Essa métrica ¢ essencial para evitar que termos muito frequentes em todos os
documentos sejam erroneamente considerados relevantes. Ou seja, representa a capacidade de
aumentar a importancia de termos que aparecem em poucos documentos e diminuir a
importancia de termos que aparecem em muitos, justamente pelo fato dos termos de baixa
frequéncia serem, em geral, mais discriminantes.

Para complementar a analise da relevancia dos termos, implementamos um modelo de

coocorréncia binaria, representada pela equagao quatro:

Formula que analisa o grau de relagdo entre a palavra e o documento que a contém.
N
dij :tfinlo’gd_f- (4)
l

Onde:

d;;: representa o valor combinado da palavra j no documento i;

tf;j: representa a frequéncia da palavra j no documento i;

N': representa o numero total de documentos considerados;

df;: representa a frequéncia inversa de documentos (nimero de documentos em que a palavra j
aparece).

Formula que analisa coocorréncia das palavras nos textos (baseado nos resultados gerados pela
féormula anterior).

n

. N odi: N
n i=1%ijk 5
COOCOI’I’GHCI& 2:;1 P , para ijk t} ijk l g dfij ( )

Onde:

tfij: representa o numero de ocorréncias de ambas as palavras j € k no documento i (0 menor
nimero de ocorréncias entre as palavras deve ser escolhido);

dfi;: representa o nimero de documentos (de uma cole¢do N) no qual as palavras j € k ocorrem
ao mesmo tempo.

A analise da coocorréncia das palavras indica a presenca simultanea de pares de termos
nos documentos. Essa abordagem permite identificar padrdes de associacdo entre palavras-chave
e explorar relagdes semanticas no corpus analisado.

Por fim, apo6s a descrigdo da metodologia utilizada, os resultados serdo analisados por
meio da apresentacao e analise das palavras-chave em uma nuvem de palavras, bem como da
frequéncia absoluta, relativa, inversa e andlise de coocorréncia, buscando responder o objetivo
proposto.

4 RESULTADOS

Por meio da andlise dos relatorios anuais de administracdo das companhias de capital
aberto presentes na amostra estudada, foram identificadas 5.240 palavras-chave relacionadas a
transformagao digital, dentre as quais se destacam os termos fintech, cloud, digitalizagao, digital,
blockchain, automacdo ¢ nuvem. A Figura 1 apresenta os termos da pesquisa, denominados
palavras-chave, por meio da nuvem de palavras.
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Figura 1
Nuvem de palavras-chave

Fonte: Dados da Pesquisa (2025).
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O tamanho reduzido da nuvem de palavras ndo indica uma limitagdo analitica, mas um
achado relevante no tocante a fase de matura¢do das empresas na divulgacdo da transformagao
digital, possivelmente por priorizar terminologias genéricas ao invés de tecnologias disruptivas.
Essa nuvem de palavras reflete a importancia dos termos no contexto da transformacdo digital e

sua evidenciacdo nos relatorios de administragdo. A énfase em termos como fintech e cloud

sugere um foco em tecnologias emergentes e solugdes baseadas em nuvem, enquanto automacao,
digital e digitalizagdo indicam uma preocupagao com a modernizagao e eficiéncia operacional.
A Tabela 4 apresenta as frequéncias absolutas e relativas dos termos que compdem a

nuvem de palavras.

Tabela 4

Distribuicdo de frequéncia dos termos de transformacdo digital

Termo Frequéncia absoluta Frequéncia Relativa
Aprendizado de maquina 0 0
Aprendizagem profunda 0 0
Artificial intelligence 0 0
Automacao 509 0,097137405
Big data 0 0
Blockchain 19 0,003625954
Cloud 116 0,022137405
Cloud computing 0 0
Computagdo em nuvem 0 0
Data intelligence 0 0
Deep learning 0 0
Digital 3988 0,761068702
Digitalizacio 476 0,090839695
Fintech 67 0,01278626
Grandes dados 0 0
Inteligéncia artificial 0 0
Inteligéncia de dados 0 0
Machine learning 0 0
Neural networks 0 0
Nuvem 65 0,01240458
Redes neurais 0 0

Fonte: Dados da Pesquisa (2025).

Rev. Catarin. Ciénc. Contab., v. 25, 1-19, e3641, 2026

11de 19



Michele Nobre do Nascimento, Gianinni Martins Pereira Cirne, Alexsandro Gongalves da Silva Prado,
‘ Yuri Gomes Paiva Azevedo, Kallyse Priscila Soares de Oliveira Freire

A Tabela 4 apresenta a distribui¢ao da frequéncia dos termos associados a transformagao
digital. Observa-se que o termo mais recorrente ¢ digital, correspondendo a 76% da frequéncia
relativa, seguido por automagdo, com 10%, e digitalizacdo, com 9%. Termos relacionados a
tecnologias mais avangadas tiveram baixa incidéncia, representados por fintech (2%), cloud e
nuvem (1%) e blockchain (0,36%), enquanto os demais nao registraram ocorréncia.

Observa-se que os termos de maior incidéncia relacionados a transformagdo digital nos
relatorios de administracdo sao digital, automagdo e digitalizacdo. Esses termos sinalizam de
maneira ampla que essas empresas estdo utilizando de alguma forma tecnologias para
desenvolver seus processos. Logo, os termos que se referem a tecnologias mais avangadas tém
frequéncia zero, como inteligéncia artificial, machine learning, deep learning, big data, data
intelligence ¢ redes neurais ou baixa frequéncia como as palavras blockchain e fintech,
representando que algumas empresas ndo estdo investindo ou divulgando as tecnologias
adotadas. Esses achados mostraram grandes semelhancas aos encontrados na pesquisa de
Borrero-Dominguez et al. (2024), divergindo apenas em algumas palavras especificas.

No entanto, no que se refere ao foco das tecnologias divulgadas, observa-se uma
divergéncia entre os resultados deste estudo e os de pesquisas anteriores. Enquanto estudos
anteriores indicam que as principais empresas europeias listadas no EuroStoxx50 incluem o
termo Inteligéncia Artificial entre os quatro mais frequentes em seus relatérios anuais (Borrero-
Dominguez et al., 2024), o presente estudo ndo identificou ocorréncia desse termo, sugerindo
uma fase distinta de maturagdo na divulgagdo de tecnologias pelas empresas brasileiras.

O baixo indice de divulgacao de tecnologias avancadas, como sistemas digitais, também
¢ observado no contexto chinés, em que apenas 24,3% da amostra fazia uso desses sistemas
durante o periodo analisado (Chen et al, 2024). Além disso, a predominancia de termos
genéricos, como digital e digitalizacdo, entre as empresas da B3, indica que a divulgacdo ainda
se concentra em conceitos amplos. Em contraste, companhias abertas europeias, embora utilizem
digitaliz (s) ation como o termo mais frequente, complementam significativamente a divulgacao
com codigos especificos relacionados a tecnologias e ferramentas (7Toolset Codes), tais como big
data, blockchain e cloud computing (Borrero-Dominguez et al., 2024). Esse cenario encontra
similaridade com o contexto asidtico, uma vez que Yang et al. (2023) evidenciam que empresas
asiaticas, apesar de utilizarem termos genéricos como digital e automation, também comecam a
destacar tecnologias emergentes como inteligéncia artificial e big data, embora em frequéncia
menor que na Europa. Esses resultados sugerem que a adogdo e divulgacdo de tecnologias
avancadas seguem ritmos distintos conforme o contexto do pais, refor¢ando a ideia de maturagdo
heterogénea na transformagao digital corporativa.

Tabela 5

Distribuicdo de frequéncia inversa

Termos Frequéncia Inversa
Automagao 1,109625616
Blockchain 4,044147158

Cloud 2,689601496
Digital 0,31095182
Digitalizagdo 1,414058499
Fintech 3,382748676
Nuvem 3,079066262

Fonte: Dados da Pesquisa (2025).

Para melhorar a qualidade das informagdes e evitar que termos muito frequentes sejam
erroneamente considerados relevantes ¢ atribuido um peso as palavras de forma a aumentar ou

Rev. Catarin. Ciénc. Contab., v. 25, 1-19, e3641, 2026

12 de 19



Disclosure de transformacdo digital em companhias listadas na B3:
‘ uma andlise por mineragdo de texto

diminuir sua importancia. Portanto, a Tabela 5 apresenta a frequéncia inversa dos termos, a qual
mostra a importancia relativa de cada termo no conjunto de documentos. Isso representa a
capacidade de aumentar a importancia de termos que aparecem em poucos documentos e
diminuir a importancia de termos que aparecem em muitos, justamente pelo fato dos termos de
baixa frequéncia serem, em geral, mais discriminantes. Logo, quanto maior o valor da frequéncia
inversa, mais relevante e mais informativo € o termo.

Nesse contexto, os termos blockchain e fintech, que sdo mais especificos, relevantes e
informativos, podem ser interpretados como exemplos de divulgacdo voluntdria estratégica,
conforme a Teoria da Divulgagao (Verrecchia, 2001; Dye, 2001), sinalizando inovagao
tecnologica e vantagem competitiva, destacando-se por possuirem os maiores indices. Yang et
al. (2023) corroboram essa interpretacao, mostrando que termos mais avangados t€m maior peso
em documentos corporativos, indicando que empresas destacam estrategicamente essas
tecnologias para sinalizar valor agregado aos stakeholders.

Assim, verifica-se que estes termos tém o maior peso do grupo de palavras relacionadas a
transformagdo digital, indicando que as empresas evidenciam tais tecnologias de forma ainda
primaria, enquanto a palavra digital possui peso baixo, o que indica que sua divulgagdo ¢ pouco
discriminante e j4 amplamente esperada pelos stakeholders, alinhando-se a ideia de que a
divulgacdo de informac¢des comuns ndo gera valor adicional (Verrecchia, 2001; Dye, 2001).

O termo blockchain sinaliza o uso de tecnologias avangadas no mercado atual, pois ¢ uma
tecnologia expoente, que se popularizou com o avango da Criptomoeda Bitcoin ¢ vem ganhando
espaco por proporcionar maior transparéncia, confiabilidade e eficiéncia (Falcio et al., 2021). E
considerada uma tecnologia disruptiva para a empresa, ¢ ainda estd em processo evolutivo,
justificando a baixa frequéncia de evidenciacdo e reforcando a 16gica de divulgagao seletiva para
maximizar a percep¢ao de valor pelos stakeholders.

O termo fintech também apresentou um peso maior, o que pode ser explicado pelo fato de
estar diretamente relacionado ao uso de tecnologia para inovar nos servigos financeiros. Por esta
pesquisa ter eliminado as empresas do setor financeiro inferimos que as companhias que
evidenciaram essa palavra em seus relatorios estdo sinalizando a ado¢do de uma nova ferramenta
de transformagao digital.

O nosso resultado vai ao encontro ao que foi explanado por Facin et al. (2022), essas
tecnologias aprimoram o desempenho das operagdes e impulsionam a criagdo de valor, e por essa
razao, as empresas divulgam essas informacdes em seus relatorios, evidenciando seus avangos e
reforgando sua posi¢do no mercado.

Em contrapartida, a palavra digital apresentou peso menor nos documentos analisados,
provavelmente por ser um conceito amplamente disseminado e estar presente em quase todos os
relatorios, indicando divulgacdo de informacdo pouco estratégica, de acordo com a teoria da
divulgagdo. Dessa forma, pode-se considerar que ela ndo possui grande impacto, pois € uma
palavra que faz parte do discurso padrao e ndo agrega tanta novidade ao ser divulgada pelas
organizagdes. Além disso, as palavras cloud, digitalizacdo e automacdo sdo termos atuais que
apresentam uma frequéncia intermedidria, indicam modernizagdo dos processos, mas nao
caracterizam tecnologias disruptivas, corroborando a ideia de que a divulgacdo corporativa ¢
seletiva e orientada a maximizagdo da relevancia da informagdo para os stakeholders
(Verrecchia, 2001; Dye, 2001; Facin et al., 2022).

Rev. Catarin. Ciénc. Contab., v. 25, 1-19, e3641, 2026

13 de 19



RC Michele Nobre do Nascimento, Gianinni Martins Pereira Cirne, Alexsandro Gongalves da Silva Prado,

Yuri Gomes Paiva Azevedo, Kallyse Priscila Soares de Oliveira Freire

Tabela 6
Coocorréncia dos termos em conjuntos simultaneos de documentos

Termo 1 Termo 2 Coocorréncia
Automacgao Nuvem 10
Blockchain Automagao 5
Cloud Digitalizagao 33
Cloud Digital 54
Cloud Blockchain 6
Cloud Automagao 21
Cloud Nuvem 23
Digital Blockchain 13
Digital Automagio 98
Digital Nuvem 33
Digitalizagao Digital 186
Digitalizagao Blockchain 9
Digitalizagao Automagao 46
Digitalizagao Nuvem 23
Fintech Cloud 7
Fintech Digitalizagdo 18
Fintech Digital 28
Fintech Blockchain 3
Fintech Automagao 8
Fintech Nuvem 3

Fonte: Dados da Pesquisa (2025).

A Tabela 6 elucida coocorréncias entre um conjunto de termos. Isso representa a presenga
simultanea de pares de termos nos documentos e permite identificar padrdes de associa¢do entre
palavras-chave, ou seja, quantas vezes esses termos aparecem juntos nos documentos.

Nesse contexto, entre os termos analisados, digital e digitalizagdo apresentaram elevada
associagdo, possivelmente devido a estreita relacdo entre ambos os conceitos, tanto do ponto de
vista linguistico quanto conceitual.

Em sequéncia, automacdo e cloud aparecem fortemente correlacionados com digital,essa
coeréncia ocorre porque a evolucdo digital pode impulsionar a automagdo de processos. Da
mesma forma, a computagdo em nuvem representa a infraestrutura essencial para viabilizar a
transformagao digital, visto que as empresas que adotam solugdes digitais quase sempre
dependem da nuvem para armazenamento, processamento € acesso remoto.

Os termos fintech e blockchain apresentaram pouca frequéncia e estdo pouco associados,
isso indica que apesar da sua importancia no contexto da inovacdo tecnologica, as empresas
ainda ndo estdo destacando essas informagdes em seus relatorios. Esta auséncia pode indicar que
tais tecnologias, embora importantes, ainda ndo foram priorizadas ou amplamente
implementadas em estratégias de transformacao digital divulgadas publicamente.

5 CONCLUSAO

Considerando o fortalecimento da transformacgdo digital e a escassez de estudos
dedicados a essa area, o presente estudo analisou de que forma se apresenta a evidenciagdo da
transformagdo digital em companhias abertas listadas na B3 no periodo de 2010 a 2023. Essa
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analise foi realizada por meio da mineracao de texto utilizando a anélise da frequéncia absoluta,
frequéncia relativa, frequéncia inversa e analise de coocorréncia de forma a responder e defender
0 objetivo proposto.

Foi possivel identificar que poucas empresas brasileiras disponibilizam informagdes
sobre transformacao digital em seus relatorios, pois a amostra inicial compreendeu 3.061
relatorios, entretanto, devido a auséncia de palavras-chave, a amostra final foi reduzida para 913
relatorios, o que corresponde a 29% do total de relatorios. Portanto, dentre aquelas que estdo
evidenciando, essas divulgam apenas informagdes de maneira superficial, sem evidenciar o
detalhamento do uso de novas ferramentas digitais.

Observa-se que os termos mais recorrentes se referem a palavras amplas, como digital,
automagdo e digitalizagdo. As palavras que sinalizam termos mais modernos aparecem com
frequéncia baixa, como blockchain com 0,36%. Logo, foi utilizada a frequéncia inversa para
evidenciar os termos mais especificos, relevantes e informativos, o que deu valor a palavras que
indicam tecnologias avangadas. E a analise de coocorréncia também identificou que as palavras
que estdo relativamente muito associadas sdo palavras que tém conceitos intimamente
relacionados e que a auséncia de tecnologias mais avancadas pode indicar que embora sejam
importantes, ainda ndo foram priorizadas ou amplamente implementadas em estratégias de
transformagao digital divulgadas publicamente.

A luz da Teoria da Divulgagio, a predominancia de termos genéricos, como digital e
automacdo, em detrimento de termos disruptivos, como blockchain e fintech, sugere que a
sinalizacdo de transformacdo digital no Brasil ainda se encontra em estdgio primario. Essa
evidéncia indica que, embora a tecnologia seja um vetor de valor, as companhias optam por um
disclosure menos informativo sobre ferramentas avancgadas, possivelmente para evitar a
exposicao de estratégias proprietarias ou devido a uma implementagdo tecnoldgica que ainda nao
justifica o relato detalhado.

A contribuicdo deste trabalho reside na convergéncia estabelecida entre a métrica
empirica da mineragdo de dados e o aporte tedrico da contabilidade. Para a literatura, o estudo
inova ao mapear o léxico da transformacao digital no mercado de capitais brasileiro, fornecendo
evidéncias de que o discurso corporativo ndo acompanha a velocidade das inovagdes disruptivas.
Logo, compreender e enfatizar a inovacado tecnologica no processo de transformacao digital de
uma empresa pode melhorar a eficiéncia operacional, reduzir custos e melhorar a capacidade de
atender as necessidades dos investidores. Como também, ajuda a mapear o discurso corporativo
relacionado a transformagdo digital para ajudar outras pesquisas a avancar nesta perspectiva,
além de fornecer suporte tedrico para a teoria da divulgagdo, no contexto empirico da
divulgagdo, como resultados e como as empresas demonstram ferramentas de transformagao
digital.

Além disso, observa-se que focar apenas nas buscas por palavras-chave nos relatorios nao
¢ suficiente para confirmar se uma empresa esta passando por transformagdo digital. Isto €, a
descricao textual por si s6 ndo fornece as informacdes necessarias para confirmar se existe
transformagao digital. Por isso, € necessaria uma busca por classificagdo de palavras ou setores,
como também a leitura dos documentos para verificar a sua extensao.

De fato, divulgar informagdes sobre transformacgao digital, inovagao, estratégia e visao ao
longo prazo, passou a ser um quesito dos stakeholders. Eles estdo cada vez mais atentos a essas
informacodes para tomada de decisdo, logo, atualmente ndo querem somente os dados financeiros,
mas tudo que envolve a compreensdo mais abrangente das perspectivas das empresas, por isso ¢
crucial compreender e reforcar importancia da divulgagdo da transformacao digital empresarial,
contribuindo para a compreensdo do seu impacto na comunicacdo corporativa e decisdes
financeiras, uma vez que esse aspecto se tornou um critério relevante para a tomada de decisao.
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E importante frisar que existem limitacdes nesse estudo voltadas para foco apenas em
palavras e ndo no contexto completo dos relatoérios. De maneira complementar, para pesquisas
futuras, e em linha com a necessidade de aprofundar a influéncia do contexto organizacional,
sugere-se investigar como as restricdes financeiras e as especificidades setoriais moderam essa
divulgacdo, bem como a utilizagao de técnicas de Processamento de Linguagem Natural (PLN)
para andlises contextuais mais robustas.
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