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INFLUENCIA DA PRESENCA FEMININA NOS CONSELHOS DE
ADMINISTRACAO NA RESPONSABILIDADE SOCIAL DAS EMPRESAS
LISTADAS NA B3

1 INTRODUCAO

Historicamente o perfil feminino sempre foi inferiorizado em relacéo ao perfil oposto,
assim esta condicéo reflete também nas relacGes de trabalho onde as mulheres estdo inseridas,
desta forma, ao passar dos anos, percebe-se que as mulheres estdo ganhando mais espaco no
mercado de trabalho nos diferentes contextos econdmicos (Siqueira; Samparo, 2017).

Ao considerar as praticas em ESG (Environment, Social e Governance),
Mervelskemper, Streit, (2017) mencionam que as empresas que as adotam tendem a gerar mais
valor. Assim, Miralles-Quirds, Miralles-Quirés e Gongalves, (2018) afirmam que alguns
setores de atuacdo sensiveis podem ter relevancia positiva através de agdes préaticas voltadas a
responsabilidade ambiental, social e governanca corporativa.

Lourenco e Carvalho (2013) destacam que os estudos sobre desenvolvimento
sustentavel no Brasil enfatizam os pilares ambiental e financeiro, deixando o pilar social ndo
tdo evidente, representando assim significativa lacuna na literatura. Assim, Weinert (2018)
considera relevante realizar estudos envolvendo o desempenho social nas organizacGes e a
influéncia de mulheres com cargos nos conselhos de administracdo, uma vez que o perfil
feminino é mais atento no que tange em questdes de relacionamento entre as partes e projetos
sociais.

A presenca feminina nos conselhos de administracdo e sua influéncia em relacdo ao pilar
social foi investigada por pesquisas anteriores. Hyun, Yang e Hong, (2016) mostram que quanto
mais mulheres independentes forem diretoras no conselho, melhores serdo as classificagdes de
responsabilidade social da empresa. Assim, a interacao identificada constitui evidéncia de que,
qguando a reputacdo da empresa em termos de responsabilidade social é importante para o
sucesso no mercado, as mulheres diretoras desempenham o seu papel no conselho de forma
mais eficaz.

Neste sentido, é importante destacar conforme mencionam Defaveri e Dal Vesco (2021)
que o conselho de administragdo € um 6rgdo responsavel por assumir a responsabilidade de
tomar decisfes em representacdo dos proprietarios de uma organizagéo, sendo assim um grande
aliado para auxiliar frente as funcdes de gestdo e controle organizacional. Degenhart et al.,
(2024) consideram que as caracteristicas do conselho de administracdo amparam a eficécia da
governanca corporativa e as divulgac6es socioambientais das organizagoes.

No contexto atual, foram identificadas as pesquisas de Hutchins et al., (2019), Silveira
e Donaggio (2019) e Prudéncio, Forte, Crisostomo e Vasconcelos (2021). (Hutchins et al.,
2019) identificaram que o pilar social do ESG é considerado em segundo plano ao desenvolver
estudos sobre a sustentabilidade no meio organizacional. Silveira e Donaggio (2019)
evidenciam o qudo importante é abranger estudos trazendo a relacdo da presenca da diversidade
de género nos conselhos de administracdo e as a¢Oes de responsabilidade social. Ao encontro
disso, afirmam que esta comparacdo possui efeito positivo, em fungdo das caracteristicas
voltadas ao ambito social do perfil feminino. Ainda, Prudéncio, Forte, Criséstomo e
Vasconcelos (2021) demonstraram que devido & grande preocupagdo das organizagdes em
envolver cada vez mais as praticas sociais e ambientais, pesquisar os niveis de diversidade nos
conselhos de administracdo séo favoraveis.

Desta forma, considerando a lacuna de pesquisa evidenciada acima, tem-se o problema
de pesquisa: qual a influéncia da presenca feminina no conselho de administracdo na
responsabilidade social das empresas listadas na B3? Assim, 0 objetivo do estudo consiste em
analisar a influéncia da presenca feminina no conselho de administracdo na responsabilidade
social de empresas listadas na B3.



A pesquisa justifica-se pela necessidade de um maior nimero de estudos envolvendo a
presenca feminina nos conselhos de administracdo das organizacdes, levando em consideragdo
que o perfil feminino possui histérico de baixa entrada nos cargos de lideranga no mercado de
trabalho como um todo (Marins; Bressan; Francisco; Caires, 2023).

O estudo se diferencia da literatura anterior, pois conforme mencionam Prudéncio,
Forte, Criséstomo e Vasconcelos (2021), trabalhos anteriores em sua maioria analisaram a
diversidade nos conselhos de administragdo sobre o desempenho financeiro.

Ainda, considera-se importante a realizacdo do estudo a partir das evidéncias apontadas
por Silva, Janior e Martins (2017), sugerindo que futuros estudos possam ampliar as pesquisas
sobre os reflexos da influéncia feminina quando atuantes em cargos de gestdo, uma vez que
Dezso e Ross (2012) e Lazzaretti e Godoi (2013), afirmam em seus estudos que a participacéo
feminina na gestdo das corporac@es é reduzida nacional e internacionalmente.

Contribuindo, no que tange a respeito dos Conselhos de Administragdo, conforme o0s
estudos de Kim, Burns e Prescott (2009), quando presente, a diversidade de género neste nivel,
a eficacia em relacdo a tomada de decisdes estratégicas € notavel. Ainda, Hillman e Dalziel
(2003) afirmam gue mesmo menor a participacdo feminina nos Conselhos de Administracdo ha
uma maior motivacgdo entre os membros quando ha participacdo do género.

Justifica-se ainda a importancia de ampliar o estudo sobre o tema considerado relevante,
tendo em vista que a influéncia da presenca de mulheres em cargos de gestdo nos indicadores
de empresas discutida em estudos internacionais vem apresentando resultados positivos entre a
presenca feminina na diretoria e 0 desempenho da empresa (Faccio; Marchica; Mura, 2016).

O estudo insere ainda a importancia da relacdo entre o pilar social do ESG destacando
que a adocdo de agdes ambientais, sociais e de governanca tem se tornado uma tendéncia
crescente (Umar; Kenourgios; Papathanasiou, 2020). Porém, através dos estudos de
Labuschagne, Brent e Van Erck, (2007), observa-se que embora as praticas sociais apresentam
grande importancia nas estratégias organizacionais, o foco neste pilar ainda se apresenta pouco
aparente.

Desta forma, como contribui¢des, 0 presente estudo visa apresentar o fortalecimento
capaz por meio da responsabilidade social, inserindo maior diversidade de género nos conselhos
de administragdo, bem como induzir a uma representacdo mais equilibrada da sociedade,
garantindo que as decisfes corporativas considerem diferentes perspectivas e experiéncias,
contribuindo para a literatura ao ampliar o foco sobre a importancia do trabalho realizado por
mulheres nos cargos de gestdo e nos conselhos de administragcdo das empresas.

2 REFERENCIAL TEORICO

O presente capitulo, aborda a contextualizacdo da tematica em questdo, sendo
subdividido em dois tépicos. O primeiro tépico aborda o Pilar Social alinhado as praticas de
ESG, e 0 segundo topico conceitua a presenca feminina nos conselhos de administracéo e a
relacdo ao Pilar Social do ESG acompanhado das hipéteses da pesquisa.

2.1 O Pilar Social alinhado ao ESG

As acdes perante a evolucdo da sociedade como um todo tem impactado no meio
ambiente desde os primordios (Mecca; Oliveira; Witt; Velho, 2023). Sachs (2008) aponta que
o grande desafio do século XXI, € lidar com a realidade de novas formas globais de cooperagéo.
Para Elkington (2004), conforme cresce a globalizacéo, a interface entre questdes econémicas
e sociais se torna cada vez mais desafiadora.

Assim as organizacdes priorizam praticas empresariais voltadas ao ESG, responsavel
por considerar fatores ambientais, sociais e de governanga. Desta forma, considera-se que se
uma organizacao é social, ambiental e governamentalmente responsavel por suas agdes perante
a sociedade a partir da avaliagdo por meio da pontuacdo ESG. Quanto melhor o seu
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desempenho, melhores os beneficios que podem contribuir para seu sucesso a longo prazo
(Shakil, 2020).

Apesar das pesquisas demonstrarem a relevancia das questdes sociais, observa-se que 0
pilar Social é frequentemente deixado em segundo plano nas estratégias corporativas
(Labuschagne; Brent; Van Erck, 2007). Deste modo, as organizacfes acabam se restringindo a
outros programas, enquanto as pessoas sdo a verdadeira fonte de riqueza e responsaveis por
impulsionar o desempenho e a lucratividade das empresas (Mackey; Sisodia, 2018).

Fazendo sentido a isso, Eisler (2008) valida a consideracdo de que o valor mais
importante para uma organizagao ndo reside somente nos seus ativos financeiros, mas sim nas
contribuicdes das pessoas e do meio ambiente. Para alcancar um sistema econdmico mais justo
e sustentdvel, é crucial considerar a interagdo com o pilar social (Eisler, 2008). Assim,
considerando a sustentabilidade ambiental através do ambito organizacional, o pilar social
conforme Costa e Ferezin (2021) esté inserido intrinsecamente com a comunidade e permite
um ambiente saudavel para o convivio de grupos e pessoas em prol de um Gnico objetivo.

As questdes correspondentes ao pilar social, tem se tornado uma questdo essencial para
muitas empresas e seus lideres. E notavel como diversas organizacdes com objetivos lucrativos
tém relatado regularmente uma variedade abrangente de medidas sociais e ambientais que tém
implementado para aprimorar seu desempenho em responsabilidade social empresarial (Hyun;
Yang; Hong, 2016).

Os autores Hyun, Yang, Hong (2016) ainda ressaltam que nas ultimas duas décadas,
houve um aumento significativo da importancia da responsabilidade social, que se tornou um
elemento reconhecido na filosofia de gestdo e mencionam que é comum encontrarmos em
reportagens e revistas de negdécios relatos de executivos seniores de empresas conhecidas que
se orgulham do compromisso da sua empresa com a responsabilidade social. Alguns
consideram esses relatos como reflexo de um genuino compromisso, enquanto outros 0s
encaram como nao relevantes (Hyun; Yang; Hong, 2016).

Neste sentido, entende-se que o foco das organizagdes néo deve estar apenas no lucro,
mas também muito presente nas pessoas. A aten¢do dada ao pilar social ainda é superficial
sendo limitada em questdes de inclusdo e diversidade, sem levar em conta que o pilar social vai
muito além destas acdes (Mackey; Sisodia, 2018; Sisodia; Wolfe; Sheth, 2019). Ainda assim,
percebe-se através da literatura, uma despropor¢do nas pesquisas sobre os pilares ESG como
um todo, observa-se que grande parte dos estudos focam em maior parte em praticas
relacionadas ao meio ambiente e, em questdes financeiras e de governanca (Nagai, 2021).

Através do exposto, é importante ressaltar que o ESG estéa relacionado com os 17 ODS
(Objetivos de Desenvolvimento Sustentavel) estruturados pela ONU (Organizagdo das Nagdes
Unidas). Tais objetivos possuem o intuito de atuar sob as praticas de desenvolvimento
sustentavel com a finalidade de gerar valor para as organizacées, além de firmar compromissos
incluindo relag6es com o governo, sociedade civil e empresas (ONU, 2021).

Neste contexto, 0 ESG é um conjunto de préaticas organizacionais que busca a sinergia
entre sustentabilidade e responsabilidade corporativa. O "E" refere-se a preservacdo do meio
ambiente, enquanto o "S" esta relacionado ao cuidado com as pessoas e a sociedade em que a
empresa esta inserida. JA o "G" diz respeito ao cumprimento da legislacdo, transparéncia,
equidade e prestacdo de contas. Desta forma, os stakeholders consideram fundamental se
relacionar com empresas que nao possuem apenas o lucro como foco principal, mas também se
preocupam com o futuro da sociedade e do planeta através das préaticas exercidas por todos 0s
pilares do ESG (Amaral, 2021; Harraca, 2022).

Considera-se assim por meio dos estudos de Ferreira, Viana, Ames e Carvalho (2023)
que os conselhos de administracéo estdo relacionados com o ESG e que os perfis envolvidos
ajudam as empresas a alinharem o comportamento para o fortalecimento de préaticas ESG.



2.2 Presenca Feminina nos Conselhos de Administracdo e a relagdo ao Pilar Social do ESG

Por um longo periodo, mesmo em consideracdo aos inimeros beneficios do perfil, tem
havido baixa presenga de mulheres nos conselhos de administragao das organizagoes (Terjesen;
Sealy, 2016). Os estudos de Hyun, Yang e Hong (2016), trazem como resultados que a presenca
de mulheres nos conselhos de administracdo faz sentido ao desempenho positivo em relagéo a
questdes sociais nas empresas. Porém ainda, muitas destas pesquisas consideram que o impacto
positivo das mulheres diretoras envolvendo o contexto social das organizag@es € resultado das
suas orientacGes morais.

Neste mesmo sentido, acredita-se que as mulheres favorecem a promocéo das acgoes
sociais, pelo fato de que este perfil € mais adepto a analisar as possiveis consequéncias das
acdes a longo prazo, sem contar que o envolvimento de mulheres na lideranca envolvidas com
a responsabilidade social, apresentam caracteristicas Gnicas que auxiliam nestas praticas, tais
como a produtividade e cumprimento das obrigagdes sociais das organizagdes (Hyun; Yang;
Hong, 2016). Investir no empoderamento das mulheres nos conselhos de administracdo ¢ um
fator crucial para alcancar a responsabilidade corporativa, tendo em vista prepara-las para a
tomada de decisGes quanto as praticas de ESG (Dempere; Abdalla, 2023).

O perfil feminino se caracteriza por encorajar as organizacgdes a desenvolver ac¢oes de
sustentabilidade bem como incentivam as mesmas a fortalecer sempre mais as a¢des voltadas a
questdes sociais (Zou et al., 2018). Estudos indicam que ao inserir mais mulheres nas posic¢oes
de lideranca nos conselhos de administracdo das organizacGes, as iniciativas para praticas
sustentaveis sao maiores e assim enfatizam a importancia de incluir este género. Além disso, 0
perfil feminino quando inserido nos conselhos de administracdo desempenha um papel
fundamental na conscientizacdo sobre a necessidade de desenvolver estratégias no pilar social,
contribuindo para a divulgacdo dos relatorios das empresas e inspirando préaticas socialmente
responsaveis (Bravo; Reguera-Alvarado, 2018).

Pachecho et al. (2019) evidenciam em sua pesquisa cujo objetivo foi verificar a
influéncia das caracteristicas demogréaficas dos altos executivos no desempenho econdmico
empresarial, nas empresas listadas na B3, que em uma amostra total de 966 diretores, 9,21%
sdo mulheres. Identificou-se que o numero de diretores do género feminino é baixo, o que se
torna um desafio, uma vez que quanto maior a presenca do género feminino na gestdo, vem a
agregar nos processos de tomada de decisdo e simultaneamente no desempenho das
organizagoes.

Naciti, Cezaroni e Pulejo (2021) contextuam que quando presentes o perfil feminino na
alta administracdo h4 um aumento nos aspectos sociais, 0 que explica o fato de que este perfil
estd mais atento as estratégias sociais e que este perfil € mais adepto no estabelecimento de
firmar boa politica de relacionamento como mais propenso a responder as necessidades das
partes envolvidas. Para tanto, Papangkorn et al. (2019) sinalizam a importancia de inserir
mulheres em cargos de conselhos, tendo em vista a contribuicdo na qualidade das discussdes
estabelecidas e o aprimoramento nas diferentes contextualizagcbes de tomadas de decisdo
responsaveis.

Forte, Silva e Abreu (2020) analisaram a influéncia dos conselhos de administragéo em
relacdo as praticas ambientais e sociais em organizacgdes brasileiras. Foram selecionadas 73
empresas listadas na B3 que divulgaram relatério de sustentabilidade no periodo de 2013 a
2017. A variavel dependente utilizada foi a evidenciacdo de praticas sociais, ja em relacdo as
variaveis independentes, o estudo utilizou a propor¢do de conselheiros independentes no
conselho de administracdo, a proporcdo de mulheres presentes no conselho, a idade média dos
membros que constituem o conselho e o ndmero de reunides anuais do conselho de
administracdo. Os resultados demonstram um baixo percentual de mulheres no conselho de
administracdo e a limitada diversidade geracional dos seus membros. Assim, compreende-se
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que quando h& maior presenca das mulheres nos conselhos, maior a influéncia na realizagéo de
praticas envolvendo evidéncias ambientais e sociais.

Assim, torna-se perceptivel que a diversidade no cenario atual envolvendo os conselhos
de administracdo das organizagdes vem recebendo mais énfase nos ultimos anos, considerando
melhorar os indices de suas acdes envolvendo a diferenciacdo de género no ambiente
organizacional (Baker et al., 2020).

Deste modo, Galletta et al. (2021) consideram em seus estudos que quando ha presenca
de mulheres nos conselhos de administracdo, desempenham excelente papel voltado ao
relacionamento com os diferentes stakeholders, o que revela que a presenca de mulheres
contribui no nivel de divulgacdo social das organizacdes. Assim, Rigon (2023) confirma a
importancia e influéncia do envolvimento feminino nos conselhos de administragdo como um
todo, pois se preocupam com a satisfacdo dos envolvidos no ambiente de trabalho, igualdade e
seguranca para todos, bem como também buscam respeito e ética nas organiza¢des por meio de
acoes.

Investir no empoderamento das mulheres nos conselhos de administracdo é um fator
crucial para alcancar boas praticas corporativas, tendo em vista prepara-las para a tomada de
decisdes quanto as préaticas de ESG (Dempere; Abdalla, 2023). Assim, formula-se a seguinte
hipbtese de pesquisa:

Hipotese 1: A presenca feminina nos conselhos de administracdo de empresas listadas
na B3 influencia positivamente as préaticas do Pilar Social do ESG.

Com base na hipdtese, Ben-Amar, Chang, Mcllkenny (2017) contribuem
contextualizando que na literatura existente a diversidade de género do conselho de
administracdo modifica 0 desempenho das empresas nos contextos sociais, corporativos e
sustentaveis. Mediante isso, quando a existéncia de maior presenca feminina nos conselhos de
administracdo, pode estar positivamente relacionada a uma maior atencdo quanto a
responsabilidade social corporativa.

O presente estudo parte dos pressupostos identificados na literatura anterior de que
quando inseridas nos conselhos de administracdo, a presenca feminina influencia as praticas
sociais relacionadas ao ESG. Essa premissa é sustentada por Bravo; Reguera-Alvarado, (2018);
Chebbi; Ammer, (2022); Dempere; Abdalla, (2023) que identificaram que as mulheres gestoras
contribuem nas empresas inspirando praticas sociais além de contribuirem no monitoramento e
divulgacdo dos relatérios das empresas de modo a instigar decisdes baseadas na
responsabilidade social, bem como nos argumentos de Hovardas, (2021); Dempere; Abdalla,
(2023), que contribuem que mediante a abrangéncia da diversidade de género e no aumento da
presenca de mulheres nos cargos, aumenta a responsabilidade e também a transparéncia da
empresa levando a um melhor desempenho.

Neste mesmo viés, nos estudos de Beji, Yousfi, Loukil e Omri (2020), analisou-se a
influéncia em relacdo a diversidade no conselho de administracdo sobre a divulgacdo e o
desempenho da responsabilidade social corporativa das empresas. Fato importante € que o
objetivo de atingir o equilibrio em relacdo ao género em posicdes de lideranca € de grande
interesse na agenda politica da Comissdo Europeia, com a porcentagem de mulheres em cargos
de lideranca.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O objetivo do estudo é analisar a influéncia da presenca feminina no conselho de
administracdo de empresas listadas na B3 no Pilar Social do ESG. Assim, a pesquisa classifica-
se como descritiva quanto ao objetivo, quantitativa quanto a abordagem, através de um
resultado representado de forma estatistica e documental quanto aos procedimentos, uma vez
que os dados utilizados foram obtidos por meio da base de dados Refinitiv.



A populacdo da pesquisa € composta por empresas de capital aberto listadas na B3 que
possuem os dados completos entre os anos de 2019 a 2022. Para compor a amostra, foram
excluidas empresas sem informacdes dos dados necessarios, além de empresas que
apresentaram valor de patrimonio liquido negativo. Através da Tabela 1, demonstra-se a
amostra das empresas por ano e setor entre os anos analisados. Desta forma, obteve-se 409
observacBes em todo o periodo de analise.

Tabela 1 - Amostra das empresas por ano e setor

Setor 2019 2020 2021 2022 Total
Comunicacédo 3 3 3 4 13
Consumo Discricionario 23 24 26 18 91
Bens de Consumo 10 12 11 10 43
Energia 5 5 6 6 22
Financas 8 8 9 7 32
Assisténcia Médica 6 7 7 25
Industrial 14 15 16 14 59
Tecnologia da Informagéo 1 1 3 2 7
Materiais 10 10 12 9 41
Imobiliario 2 3 4 4 13
Servicos de utilidade publica 15 16 17 15 63
Total 97 104 114 94 409

Fonte: dados da pesquisa.

A amostra da pesquisa € caracterizada por um painel ndo balanceado, nota-se assim que
a quantidade de empresas analisadas em cada ano varia de 94 a 114 empresas. Analisa-se ainda
que ao longo dos quatro anos tem-se 409 observages, sendo o setor de consumo discricionario
0 mais representativo da amostra, com 91 observacgdes. O setor menos representativo da amostra
é o setor de tecnologia da informacéo, com 7 observagoes.

Em seguida, captou-se os dados necessarios para construir as variaveis para essa
pesquisa, sendo os dados sobre a composi¢éo dos conselhos de administragdo dessas empresas
e as classificagbes de ESG voltadas ao pilar social.

As variaveis utilizadas para operacionalizagdo da pesquisa sdo apresentadas no Quadro
1, apresentando os constructos da pesquisa, 0 qual evidencia as variaveis analisadas, sua
descricdo e os autores que utilizaram as mesmas medidas em suas pesquisas.

Quadro 1 - Constructo da Pesquisa
Variavel | Descrigéo |
Variavel Dependente

A pontuacéo total de divulgacdo social, por
meio da Refinitiv®, se constitui por meio
das dimensdes de divulgacao social
individual. A pontuacdo varia entre 0% e
100%.

Variavel Independente

Autores

Divulgacéo social geral
(DSG)

Forte, Silva e Abreu (2020); Galletta
et al. (2021); Rigon (2023).

Percentual de Mulheres
nos Conselhos de
Administragdo (MCA)

Percentual de mulheres nos Conselhos de
Administracdo, por meio da Refinitiv®.

Papangkorn et al. (2019); Forte, Silva
e Abreu (2020); Prudéncio, Forte,
Crisostomo e Vasconcelos (2021);

Galletta et al. (2021). Rigon (2023).

Variaveis de Controle




Papangkorn et al. (2019); Forte, Silva

;r_?)rb\n&n)ho da Empresa Logaritmo naet#]ra:e(ic;1 ativo total da e Abreu (2020): Galletta et al. (2021).
presa. Rigon (2023).

Tamanhp .do anselho Namero de membros do conselho de Papangkorn et al. (2019); Forte, Silva

de Administragdo administracao e Abreu (2020)

(TAMCA) ' '

Alavancagem Nivel de endividamento da empresa, por | Papangkorn et al. (2019); Forte, Silva

Financeira (AF) meio do passivo total/ativo total. e Abreu (2020); Rigon (2023).

Retorno da empresa em relagdo ao valor
contabil, por meio da divisdo do EBIT pelo
ativo total.

Papangkorn et al. (2019); Galletta et
al. (2021). Rigon (2023).

Retorno sobre o ativo
(ROA)

Fonte: dados da pesquisa.

Para analisar a influéncia da presenga feminina no conselho de administracdo de
empresas listadas na B3 no Pilar Social do ESG operacionalizou-se a técnica de Regressdo
Linear Multipla por dados em painéis, conforme a Equacdo 1. O modelo de equacdo foi
adaptado, com base nos estudos de Rigon (2023).

DSG = B0 + B1%MCA + B2TAM + B3TAMCA + B4AF + B5ROA + € 1)

Em que:

DSG = desempenho social geral

MCA = percentual de mulheres nos conselhos de administracéo
TAM = tamanho da empresa

TAMCA = tamanho do conselho de administracdo

AF = alavancagem financeira

ROA = retorno sobre o ativo

€ = erro da equacéo de regresséo.

O procedimento para a coleta de dados consistiu na busca por informagdes disponiveis
na Base de dados da Refinitiv, a qual verifica as informacdes de dominio publico, relatadas
pelas empresas listadas na B3, sob as trés dimensdes centrais em ESG. Em seguida, a
operacionalizacdo do estudo para limpeza, tratamento e manipulacdo dos dados sucedeu por
meio do Software Stata 14.0.

Para a analise dos dados, foram testados os pressupostos para validacado dos resultados.
Utilizou-se estatistica descritiva (minimo, maximo, média e desvio padrdo). Teste de
Normalidade para verificar se os residuos seguem uma distribuicdo normal. Aplicou-se o teste
de Jarque-Bera. Teste de Multicolinearidade, verificado por meio do teste do fator de inflagéo
da variancia (VIF) para identificar a presenca de multicolinearidade entre as variaveis. Ainda o
Teste de Autocorrelacdo, com a finalidade de identificar auséncia de correlagdo dos residuos e
0 Teste de Homoscedasticidade — White, onde os residuos devem conter variancia em todas as
observacgoes.

4 APRESENTAC}AO E ANALISE DOS RESULTADOS
Nesta secdo, apresentam-se 0s resultados desta pesquisa. Inicialmente, por meio da
Tabela 2, apresenta-se os resultados da estatistica descritiva das variaveis do estudo.

Tabela 2 — Estatisticas descritivas das variaveis

Variaveis Min Max Média Desvio Padréo
DSG 0,6578 96,3310 54,3104 23,0000
MCA 11,8705 99,6154 51,8935 28,1619



TAM 20,2872 27,6184 23,6862 1,2597

TAMCA 2,0000 18,0000 8,5281 2,6168
AF 0,0038 196,4625 3,3465 11,5522
ROA -0,3018 1,0696 0,0677 0,1003

NUmero de observagdes: 409
DSG = Desempenho Social Geral; MCA = Percentual de Mulheres no Conselho de Administracdo; TAM =
Tamanho; TAMCA = Tamanho do Conselho de Administragdo; AF = Alavancagem financeira; ROA =
Retorno sobre o ativo.

Fonte: dados da pesquisa.

Observa-se através da Tabela 2, a qual representa as estatisticas descritivas das
variaveis, que em relacdo a variavel dependente, empresas que possuem DSG, em uma escala
de 0% a 100%, apresentaram uma média de 54,31% de DSG e desvio padrdo de 23%. A
variabilidade apresentada indica os resultados entre as empresas em relacdo ao desempenho
social. Em relacdo ao MCA varia de 11,87% a 99,61%, apresentando uma média de 51,89% e
um desvio padrao de 28,16%, sendo possivel analisar os indices de diversidade na composicao
dos conselhos de administracdo entre as empresas envolvidas no estudo. Assim, a constatacao
da presenca feminina nos conselhos de administragéo, revela que elas podem de fato contribuir
para a tomada de decisdes das empresas (Prudéncio, Forte, Criséstomo e Vasconcelos, 2021).

A varidvel TAM varia de 20,28% a 27,61%, com uma média de 23,68% e um desvio
padrdo de 1,25%, demonstrando homogeneidade no tamanho das empresas na amostra. Ao
analisar a varidvel TAMCA, verifica-se que ele varia de 2% a 18%, com uma média de 8,52%
e um desvio padréo de 2,61%, representando variacdo moderada no tamanho dos conselhos de
administragdo entre as empresas estudadas. Corroborando, Orazalin e Mahmood (2021)
confirmam que a presenca consideravel de membros nos conselhos de administracdo contribui
para minimizar problemas e melhorar as a¢des. Ainda quanto a variavel AF possui uma variacao
de 0,003% a 196%, apresentando uma média de 0,06% e desvio padrdo de 11,55%. Assim,
quanto a variacao tem-se diferentes niveis de alavancagem financeira entre as empresas.

Por fim, a varidvel ROA varia de -0,30% a 1,06%, obtendo uma média de 0,06% e
desvio padrdo de 0,10% indicando variagdo moderada nos retornos sobre os ativos entre as
empresas analisadas. Os dados envolvem 409 observacbes de empresas com informagdes a
respeito da DSG disponiveis. A Tabela 3 apresenta a seguir as correlacfes entre as variaveis.

Tabela 3 — Correlacdo de Pearson e Spearman entre as variaveis

Pearson/Spearman DSG MCA TAM TAMCA AF ROA
DSG 1 0,1796***  0,5183***  0,3500***  (,1322*** 0,0666
MCA 0,1654*** 1 0,006 0,0478 -0,0261**  -0,1641***
TAM 0,5076*** 0,0284 1 0,3741***  (,3787*** -0,0226
TAMCA 0,3386*** 0,0425 0,3757*** 1 0,1750*** -0,0384
AF -0,0095 0,0018 0,0220 0,0309 1 -0,3520***
ROA 0,0341 -0,1615%** -0,0182 -0,0610 -0,1779%** 1

DSG = Divulgago pilar social; MCA = Percentual de Mulheres no conselho de administragdo; TAM = Tamanho;
TAMCA = Tamanho do conselho de administracdo; AF = alavancagem financeira; ROA = retorno sobre o0 ativo.
* A correlacdo é significativa no nivel de 0.10; ** A correlacao é significativa no nivel 0,05; *** A correlacdo é
significativa no nivel 0,01;
Fonte: dados da pesquisa.

Ao analisar a Tabela 3 observa-se que a correlagdo entre a variavel DSG tem correlacao
positiva significativa com a variavel MCA de 0,1796, com o0 TAM de 0,5183, bem como com
0 TAMCA de 0,3500, e ainda uma correlagdo menos significativa com a AF de 0,1322,



indicando que empresas com maior desempenho sustentavel tendem a ter maior participacdo
feminina nos conselhos, maior tamanho e maiores conselhos de administragéo.

A partir das analises, a variavel MCA correlaciona-se de forma positiva com a DSG
com 0,1654, TAM 0,006, e com o TAMCA 0,0478, reforcando a ideia de que a presenca
feminina nos conselhos est& associada a praticas sustentaveis e ao tamanho das empresas e seus
conselhos, considerando assim que o percentual de mulheres nos conselhos de administracédo
esta relacionado positivamente com as questfes de sustentabilidade (Nadeem; Zaman; Saleem,
2017). A variavel TAM correlaciona-se significativamente com a DSG 0,5076, com o TAMCA
0,3741 e com a AF 0,3787, sugerindo que empresas maiores tendem a ter conselhos maiores.

Em relacdo a variavel TAMCA, a mesma correlaciona-se positivamente com a DSG
0,3386, TAM 0,3757 e AF 0,1750, indicando que conselhos maiores estdo associados a
melhores préaticas sustentaveis e maior tamanho da empresa.

A varidvel AF possui uma correlacdo negativa significativa com a varidvel MCA de -
0,0261 e a variavel ROA -0,3520. Ainda, verifica-se que se correlaciona positivamente com a
DSG 0,1322, com 0 TAM 0,3787 e com 0 TAMCA 0,1750, indicando que empresas com maior
investimento em ativos fixos tendem a ser maiores e ter melhores praticas sustentaveis. Em
relacdo a variavel ROA, a mesma correlaciona-se negativamente, mas significativamente com
a varidvel MCA -0,1641 e com a AF -0,3520.

Tabela 4 — Influéncia da presenca da mulher no CA e demais fatores sobre a divulgacao
do pilar social

o DSG
Variaveis _ ~ ;
Coeficiente Erro Padréo t Sig.

MCA 0,1295 0,0355 3,64 0,000***
TAM 8,0779 0,8279 9,76 0,000***
TAMCA 1,5145 0,3775 4,01 0,000***
AF -0,0225 0,0624 -0,36 0,718
ROA 17,5080 13,3902 1,31 0,192
_CONS -157,771 18,1347 -8,70 0,000***
R2 0,3104
N. Obs. 409
Sig. Modelo 0,0000***
Jarque-Bera 0,3131
VIF 1,09
White 0,0000

DSG = Desempenho Social Geral; MCA = Percentual de Mulheres no Conselho de Administracdo; TAM =
Tamanho; TAMCA= Tamanho do Conselho de Administracdo; AF = Alavancagem Financeira; ROA = Retorno
sobre o Ativo; CONS = Constante.

*A correlacédo é significativa no nivel de 0,10; **A correlacdo é significativa no nivel 0,05; ***A correlacdo é
significativa no nivel de 0,01.

Fonte: dados da pesquisa.

Conforme apresenta a regressdo, obteve-se um R2 de 0,3104%, apontando que as
variaveis independentes explicam aproximadamente 31% da variagdo no Desempenho Social
Geral. O modelo como um todo foi estatisticamente significativo, com significancia de 0,000.
Os achados do teste de Jarque-bera revelam que os residuos do modelo néo apresentam desvios
significativos da normalidade. Em relagéo ao teste de multicolinearidade VVIF mostrou que ndo
ha problemas de multicolinearidade entre as variaveis independentes e ainda em relacdo ao
resultado do teste de homoscedasticidade - white ha evidéncias significativas de
heterocedasticidade nos dados.



Ao analisar os resultados da Tabela 4, a qual apresenta a influéncia da presenca da
mulher no CA e demais fatores sobre a divulgacao do pilar social, é possivel identificar que o
modelo de regressdo € significativo ao nivel de 1%. Assim, com base nos resultados, confirma-
se que as variaveis MCA, TAM e TAMCA apresentam coeficientes positivos significativos,
inferindo que a presencga de mulheres no conselho de administragdo, o tamanho da empresa e 0
tamanho do conselho de administracdo estdo relacionadas positivamente com o Desempenho
Social Geral, que demostra a importancia de dar espaco as mulheres nos conselhos de
administracdo das empresas, visando uma maior representatividade e beneficios em varias
dimensdes.

Assim, afirma-se que a presenca de mulheres nos conselhos de administragdo tem um
efeito positivo e altamente significativo na divulgacdo do pilar social, o que condiz com o0s
estudos de Galletta et al. (2021) que revelam que a presenca de mulheres nos conselhos de
administragdo é capaz de melhorar os niveis e préaticas sociais das empresas.

O tamanho da empresa e o tamanho do conselho de administracdo tem um efeito
significativo na divulgacdo do pilar social, o que vem ao encontro das contribui¢fes dos estudos
de Rahman e Saima (2018), que demonstram que quanto maior o tamanho dos conselhos de
administracdo, maiores os indices de desempenho das empresas.

Ao analisar a variavel Alavancagem financeira, teve um coeficiente negativo ndo
significativo, indicando que a alavancagem financeira ndo esta relacionada ao Desempenho
Social Geral. A variavel Retorno sobre o ativo obteve um coeficiente positivo, porém néo
significativo, sendo assim, o retorno sobre o ativo ndo influencia significativamente o
Desempenho Social Geral.

Em ambito geral, os resultados véo ao encontro dos estudos de Galletta et al. (2021),
gue revelam que quando ha envolvimento de percentual de mulheres nos conselhos de
administragdo ha grande probabilidade de melhorias no nivel de responsabilidade social das
empresas. Desta forma, através da andlise, é possivel concluir que as variaveis MCA, TAM e
TAMCA tem um impacto significativo na variavel dependente DSG, confirmando o que
menciona a hipdtese 1: A presenca feminina nos conselhos de administragdo de empresas
listadas na B3 influencia positivamente as praticas em relagdo ao Pilar Social do ESG. O que
se confirma com os estudos de Nadeem, Zaman e Saleem (2017) os quais indicam que a
participacdo feminina incentiva os conselhos de administracéo e consequentemente as empresas
a adotarem praticas corretas socialmente responsaveis.

5 CONSIDERACOES FINAIS

Esta pesquisa teve como objetivo analisar a influéncia da presenca feminina no conselho
de administracdo sobre a responsabilidade social de empresas listadas na B3. A pesquisa
identifica-se como pesquisa quantitativa com base documental e descritiva, através da coleta de
dados na base de dados da Refinitiv e a operacionalizacdo do estudo aconteceu por meio do
Software Stata 14.0. A populacdo da pesquisa é composta por empresas de capital aberto
listadas na B3 entre os anos de 2019 e 2022. A amostra final € composta por 114 empresas e
409 observacdes em todo o periodo de analise.

Os resultados demonstram que com base na analise das estatisticas descritivas
apresentadas, pode-se concluir que as empresas estudadas demonstram uma variabilidade
significativa em relacdo ao desempenho social e a composicao dos conselhos de administragéo.
A média de 54,31% de DSG indica um desempenho social moderado, enquanto a diversidade
nos conselhos, representada pela variavel MCA, sugere a presenca feminina relevante. A
homogeneidade no TAM e a variagdo moderada no TAMCA indicam uma consisténcia
estrutural entre as empresas analisadas. A variavel AF apresenta ampla variacdo, indicando
diferentes estratégias adotadas pelas empresas. Por fim, a varidvel ROA revela uma variagdo
moderada nos retornos sobre 0s ativos.
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A anélise da correlacdo realizada apresenta a variavel DSG com correlagdo positiva
significativa com MCA, TAM e TAMCA, indicando que empresas com maior desempenho
sustentavel tendem a ter maior participacéo feminina nos conselhos, maior tamanho e maiores
conselhos de administracdo. A correlacdo positiva, e menos significativa, entre DSG e AF
sugere uma relacdo moderada.

A variavel MCA, correlaciona-se positivamente com DSG, TAM e TAMCA,
reforcando a ideia de que a presenca feminina nos conselhos esta associada a préaticas
sustentaveis e ao tamanho das empresas e seus conselhos. O TAM mostra correlacdo
significativa com DSG, TAMCA e AF, sugerindo que empresas maiores tendem a ter conselhos
maiores e mais ativos fixos. A variavel TAMCA também se correlaciona positivamente com
DSG, TAM e AF, indicando que conselhos maiores estdo associados a melhores praticas
sustentaveis e maior tamanho da empresa.

Ainda, a variavel AF apresenta correlacdo negativa significativa com MCA e ROA,
podem impactar negativamente a presenca feminina nos conselhos e o retorno sobre ativos. A
correlacdo positiva entre AF e DSG, TAM e TAMCA indica que empresas com maior
investimento em ativos fixos tendem a ser maiores e ter melhores praticas sustentaveis.

Ao considerar a tabela 4 sobre a Influéncia da presenca da mulher nos conselhos de
administracdo e demais fatores sobre a divulgacdo do pilar social, é possivel identificar que o
modelo de regressdo é significativo ao nivel de 1%. Assim, com base nos resultados, a
importancia da presenca de mulheres nos conselhos de administracdo, bem como o0 TAM e o
TAMCA, que estdo positivamente relacionados ao DSG. Isso sugere que a incluséo de mulheres
nos conselhos de administracdo ndo s6 promove maior representatividade, como traz beneficios
significativos em vérias dimensdes sociais.

Diante dos resultados obtidos, conclui-se que a presen¢a feminina nos conselhos de
administragdo influencia significativamente na responsabilidade social das empresas listadas
na B3, alcancando os objetivos da pesquisa e afirmando o proposto na hipotese 1.

Como contribuicgdes futuras, o estudo visa apresentar o fortalecimento capaz por meio
da responsabilidade social, inserindo maior diversidade de género nos conselhos de
administracdo, bem como induzir a uma representagdo mais equilibrada da sociedade,
garantindo que as decisfes corporativas considerem diferentes perspectivas e experiéncias,
contribuindo para a literatura ao ampliar o foco sobre a importancia do trabalho realizado por
mulheres nos cargos de gestdo e nos conselhos de administragdo das empresas.

Por fim, as limitagOes da pesquisa podem ser consideradas como a representatividade
de mulheres envolvidas nos conselhos de administracdo das empresas. A busca de informacoes
a respeito de mais variaveis que poderiam agregar positivamente ao estudo, bem como certa
limitacdo geografica, considerando que a pesquisa obteve foco em empresas listadas somente
na B3. Ainda, sugere-se que novas pesquisas podem ser expandidas envolvendo a anéalise de
outras variaveis que podem trazer resultados importantes para a literatura, contribuindo com os
estudos ja existentes.
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