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MULHERES NO COMANDO: diversidade de género nas estruturas de governanca e de
gestao versus desempenho dos clubes de futebol do WCWR 2022

1 INTRODUCAO

A governanca corporativa se direciona, basicamente, ao alinhamento entre as praticas
de gestdo, monitoramento e incentivos envolvendo os relacionamentos entre sécios, conselho
de administracdo, diretoria, 6rgdos de fiscalizacdo e controle, colaboradores e demais partes
interessadas das empresas. Tal alinhamento contempla a preservacdo e otimizacdo do
desempenho organizacional.

Nesse sentido, € valido destacar que hd uma vasta literatura que trata sobre as
caracteristicas da alta gestdo em consonincia as praticas de governanca corporativa e
desempenho organizacional. O corpo diretivo, o conselho de administracdao e os chefes da
empresa, ou seja, os altos escaldes das empresas t€m suas caracteristicas, como composi¢ao
racial, de género e cultural, preponderantes na andlise de praticas de governanga (CARTER et
al., 2003; MORENO-GOMEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018).

Tal perspectiva de andlise tem vdarias fundamentacdes tedricas, dentre as quais o
presente estudo destaca a Teoria dos Altos Escaldes ou Teoria dos Escaldes Superiores, segundo
a qual as caracteristicas dos altos escaldes podem influenciar as decisdes estratégicas
empresariais e consequentemente o desempenho. Nesse sentido, a caracteristica da diversidade
de género, também discutida por Carpenter (2002) que analisou a diversidade na estrutura de
governanca e gestdo influenciando no desempenho organizacional € uma das qualidades dos
altos escaldes que pode refletir diretamente no desempenho.

Este escopo de pesquisa, aqui abordado, ou seja, relacio entre diversidade de género e
desempenho nas economias em desenvolvimento atraiu recentemente a atencdo académica sob
o argumento de que as mulheres representam relevante capital humano para os altos escaldes
corporativos e a diversidade de género contribui para o desempenho empresarial (ARARAT et
al., 2015; KILIC; KUZEY, 2016; LIU et al., 2014).

O background do futebol tem substancial influéncia mundial, uma vez que € capaz de
mobilizar pessoas, potencializar pautas de responsabilidade social e movimentar a economia.
Logo, as praticas de governanga corporativa tém apoio neste meio. No contexto dos clubes de
futebol, cujo meio empresarial € de suma importancia para a economia mundial visto o vultoso
capital que envolve, a pritica da governanga na gestdo empresarial tem sua relevancia
estratégica pois visa um desenvolvimento sustentdvel considerando vérios desempenhos, como
o financeiro, ambiental, social e desportivo.

Logo, ao conciliar a alta gestdo no ambiente dos clubes de futebol a diversidade de
género, encontra-se uma lacuna académica que necessita ser mais explorada, bem como tem
relevancia préatica na medida em que evidencia praticas de gestdo e caracteristicas da alta gestao
corporativa que pode refletir na obtencdo do desempenho dos clubes de futebol. Diante do
exposto, a questdo de pesquisa que se busca responder consiste em: Qual a relacdo entre a
diversidade de g€nero, nas estruturas de governanga e gestdo, e o desempenho dos clubes
listados no WCWR 20227

Mediante tal escopo, o objetivo geral deste estudo é: analisar a relagdo entre a
diversidade de género, nas estruturas de governanga e gestdo, e o desempenho dos clubes
listados no WCWR 2022 (IFFHS, 2022), considerando o perfil de diversidade na gestdo e
governanca. Para tanto, consideram-se objetivos especificos: (1) identificar os fatores
determinantes a diversidade de género nas estruturas de governanca e gestao dos clubes; (2)
verificar a correlacdo entre a diversidade de género, nas estruturas de governanga e gestao, € 0
desempenho econdmico-financeiro dos clubes; (3) comparar a diversidade de género dos
clubes, considerando clubes com alto e baixo desempenho desportivo.



2 FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 Governanca, diversidade e desempenho

A governanga corporativa tem como fungdo primordial mitigar conflitos de agéncia,
alinhando os interesses do principal e agente, direcionando, monitorando e avaliando as
estratégias organizacionais em prol do seu desempenho sustentdvel. Mas, quais fatores
impulsionam ou influenciam o desempenho sustentdvel em clubes de futebol?

Atualmente, para gerentes, diretores e proprietarios das empresas, a composi¢ado racial,
de género e cultural do conselho de administracdo, por exemplo, representam questdes
relevantes e significativas da governanca (CARTER et al., 2003). Em um ambiente cada vez
mais competitivo, a diversidade no topo da hierarquia corporativa — cargos de alta gestdo e
governanga corporativa — constitui um frendy topic que tem atraido cada vez mais a ateng¢do
académica e do mercado (MORENO—G()MEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018). Desde o
ensaio de Hambrick e Mason (1984) sobre o perfil da alta gestdo, pressupostos tedricos sdo
investigados no tocante ao impacto da diversidade de género da alta gestdo no desempenho
organizacional (CARPENTER, 2002).

Algatan, Chbib e Hussainey (2021) revelaram que pesquisas anteriores usaram varias
teorias para investigar a associacao entre diversidade do conselho e desempenho da empresa.
No mapeamento realizado por estes autores, 30 estudos usaram a Teoria da Agéncia e 17 usaram
a Visao Baseada em Recursos. No entanto, 21 estudos ndo utilizaram nenhuma teoria. Embora
outras teorias como a teoria da massa critica (KANTER, 1977), a teoria da categorizagdo social
(TAJFEL, 1981), a teoria da identidade social (ASHFORTH; MAEL, 1989) foram invocadas
para vincular a representagcdo das mulheres dentro das hierarquias corporativas ao desempenho
da empresa, a Teoria dos Escaldes Superiores (TES) (HAMBRICK, 2007; HAMBRICK;
MASON, 1984) ¢ utilizada como lente tedrica, porque fornece uma base para vincular as
caracteristicas especificas e a diversidade da hierarquia corporativa com os resultados da
empresa (POST; BYRON, 2015; JEONG; HARRISON, 2016; MORENO-GOMEZ;
LAFUENTE; VAILLANT, 2018).

A literatura enraizada na gestdo estratégica e dentro da estrutura de governanca
corporativa enfatiza que o comportamento empresarial e seu desempenho subsequente sdo, em
grande medida, uma fun¢do de sua alta administracdo que toma a maioria das decisoes
estratégicas relevantes (CARPENTER; GELETKANYCZ; SANDERS, 2004; ADAMS;
HERMALIN; WEISBACH, 2010). Hambrick e Mason (1984) estabeleceram os fundamentos
tedricos que estabelecem “a organizacdo como reflexo de seus gestores de topo” no que é
conhecido como a TES. A esséncia da TES repousa na premissa de que as interpretacoes que
os executivos fazem das situagdes que enfrentam e, consequentemente, suas escolhas e
decisdes, sdo muito influenciadas por suas experi€ncias pessoais, valores e personalidades
(HAMBRICK, 2007). A composi¢do da Equipe de Gestdo de Topo (EGT), ou alta
administracdo, de uma organizagdo, portanto, influencia diretamente o desempenho potencial
da organizacio que administra (MORENO-GOMEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018).

Como parte das especificidades e tracos pessoais que caracterizam as EGTs, que, de
acordo com as premissas da TES, impactariam o desempenho das organizagdes sob gestdo, o
género € uma caracteristica importante que deve ser considerada (NISHII; GOTTE; RAVER,
2007). A composicao de género é um tipo de diversidade ndo especifica de funcdo que é
propicia a equipes de gerenciamento de alto desempenho, consistente com a TES (HERMAN;
SMITH, 2015). A perspectiva social do grupo feminista de teorias de gestio (CARTER;
WILLIAMS, 2003) indica que as mulheres tendem a analisar situagdes e escolher estratégias
diferentes das estratégias dos homens. A ligacdo entre a composicdo de género da alta
administracdo de uma organizagdo e seu desempenho, portanto, ndo estd apenas ligada ao fato
de uma empresa ser dirigida por homens ou mulheres, mas sim com base na diversidade de
género de seus executivos ou conselho.



Por muitos anos, a independéncia foi considerada o elemento fundamental para um
Conselho eficaz, no entanto, a falta de evidéncias empiricas apoiando essa afirmacdo levou
muitos a conjecturar que conselhos independentes sdao ineficazes se o clube “Old-Boys” os
domina, e que a diversidade de género pode melhorar a eficiéncia do conselho, porque as
mulheres ndo fazem parte desse clube (ADAMS, 2016). Além disso, a diversidade de género
deve melhorar a eficiéncia do conselho se as diretoras forem diferentes dos homens de maneira
persistente e que levem a uma melhor dindmica do conselho e tomada de decisdes (ADAMS,
2016).

Penrose (1959) e Wernerfelt (1984) contribuiram com a abordagem que ficou conhecida
como Visdo Baseada em Recursos (VBR), no sentido de que a equipe de dire¢cdo figura como
um recurso estratégico da empresa. Primeiramente, Penrose (1959) argumentou que o sucesso
da empresa ocorre, sobretudo, em fungcdo dos seus recursos competitivos internos
(WERNERFELT, 1984). A VBR enfatiza que a fonte da vantagem competitiva consiste,
primariamente, nos recursos valiosos, raros, dificeis de imitar, organizados para capturar valor
(VRIO) para as firmas (BARNEY, 1991). Os antecedentes e a experi€ncia da equipe de escaldes
superiores, por sua vez, tais como a experiéncia internacional e os relacionamentos de rede,
representam alguns desses recursos VRIO (MICHELON; LUNKES; BORNIA, 2019).

A relacdo entre a diversidade de género e o desempenho da empresa tem sido
amplamente investigada em vérias partes do mundo (BENNOURI et al., 2018; MORENO-
GOMEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018; MASTELLA et al., 2021). No entanto, essa
literatura abundante ndo € conclusiva, de modo geral, por encontrarem relacdes ambiguas ou
por serem inconclusivos (POST; BYRON, 2015; FERNANDEZ-TEMPRANO; TEJERINA-
GAITE, 2020), esses estudos evidenciam a necessidade de novas investigacdes, principalmente
em paises como o Brasil, onde os estudos nesta temdtica sdo escassos (MASTELLA et al.,
2021).

2.2 Estudos empiricos anteriores

Os Conselhos desempenham papel central na organizacio ao monitorar os gerentes €
fornecer conhecimento de criacdo de valor que contribui para o processo de elaboracdao da
estratégia corporativa (ADAMS; HERMALIN; WEISBACH, 2010). Dentro das organizagoes,
o Conselho de administracdo — agindo em nome dos acionistas — é uma entidade influente cujo
funcionamento esta altamente relacionado ao desempenho (HERMALIN; WEISBACH, 2003),
tao importante quanto a propria gestdo. Portanto, € interessante investigar como a estrutura do
conselho e da gestdo, em termos de diversidade de género, afeta a tomada de decisdo,
consequentemente, o desempenho dos negdcios.

Trabalhos anteriores sobre a relacido entre diversidade e desempenho do conselho se
concentraram principalmente em paises desenvolvidos (LUCKERATH-ROVERS, 2013;
ADAMS; KIRCHMAIER, 2016), mas, em geral, os resultados sdo inconclusivos (POST;
BYRON, 2015). Enquanto alguns relatam efeito positivo da representacio de mulheres em
conselhos sobre o desempenho (MORENO—G()MEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018;
MASTELLA et al., 2021), outros apresentam evidéncias que essa relacdo ndo é significativa
(NARANJO-GIL; HARTMANN; MAAS, 2008) ou contingente a fatores organizacionais
(DEZSO; ROSS, 2012).

A andlise da relacdo entre diversidade de género e desempenho nas economias em
desenvolvimento atraiu recentemente a atencao académica. Exemplos incluem Mahadeo et al.
(2012), Liu et al. (2014), Ararat et al. (2015) e Kili¢ e Kuzey (2016). Esses estudos sustentam
a suposicao de que as mulheres sdo uma importante fonte de capital humano para os conselhos
e que a diversidade de género favorece o desempenho empresarial. Em paises subdesenvolvidos
como o Brasil, estudos nesta tematica ainda sdo escassos (MASTELLA et al., 2021), ndo



obstante a isso, alguns sinalizam a relacdo positiva da diversidade de género e a geracdo de
valor Q de Tobin (COSTA; SAMPAIO; FLORES, 2019).

Quando comparadas aos homens, as mulheres tendem a ser mais avessas ao risco, menos
propensas a competi¢do e negociacio (especialmente em um ambiente misto) e mais voltadas
para o social, ou seja, as mulheres ddo mais apoio a programas redistributivos e movimentos de
direitos iguais e mostram mais aversao a dominancia baseada em grupo (CROSON; GNEEZY,
2009; BERTRAND, 2011). Essas diferencas entre homens e mulheres podem fazer com que a
dindmica e a tomada de decisdo de conselhos com diversidade de género sejam diferentes
daquelas observadas em um conselho dominado pelo “Old-Boys’ Club”, com implicac¢des para
o desempenho das empresas (MASTELLA et al., 2021).

A partir de uma perspectiva da teoria da agéncia, Francoeur, Labelle e Sinclair-
Desgagné, (2008) propdem que as mulheres muitas vezes trazem uma nova perspectiva sobre
questdes complexas, e isso pode ajudar a corrigir vieses informacionais na formulagdo de
estratégias e resolucdo de problemas. Na mesma linha de raciocinio, Konrad, Kramer e Erkut
(2008) argumentam que além do aumento da quantidade de conhecimento que um grupo com
multiplos pontos de vista pode trazer para o processo de tomada de decisdo, diversidade em
torno da mesa forca tanto a administragdo quanto os diretores a expressar suas ideias de forma
mais clara e légica, o que aumenta a qualidade da tomada de decisdes. Como as mulheres t€ém
uma mentalidade mais social, sdo mais propensas a levar em conta as perspectivas de varios
stakeholders, como funcionérios e a comunidade em geral (KONRAD; KRAMER; ERKUT,
2008). Segundo esses autores, as mulheres estdo mais aptas a trazer a tona preocupacdes de
recursos humanos e clientes ou levantar questdes sobre questdes — como saude e seguranca —
que podem afetar a reputacdo da empresa e da comunidade (KONRAD; KRAMER; ERKUT,
2008). A boa reputacdo corporativa, por sua vez, tende a levar a resultados superiores de lucro
ao longo do tempo (ROBERTS; DOWLING, 2002).

Sob esse contexto, as mulheres também sdo menos propensas a competi¢do, tendo um
estilo mais colaborativo (MASTELLA et al., 2021). De acordo com Konrad et al. (2008), as
mulheres, mais do que os homens, ouvem abertamente os outros oradores, atendem as
necessidades dos outros com respeito e consideracdo e ajudam o grupo a identificar
compromissos mutuamente satisfatorios para resolver problemas delicados. Essas habilidades
interpessoais podem melhorar a dindmica do conselho e o processo de tomada de decisdo, o que
leva a um melhor desempenho corporativo (MASTELLA et al., 2021).

Para exercer suas funcdes de monitoramento e aconselhamento de forma eficiente, os
conselhos exigem uma variedade de habilidades, informagdes, experi€éncia e capacidades
(ADAMS; HERMALIN; WEISBACH, 2010; MORENO-GOMEZ; LAFUENTE;
VAILLANT, 2018). Tem sido sugerido que as mulheres representam uma fonte de capital
humano valioso com potencial de criacdo de valor e que existem duas vantagens principais em
ter mulheres no conselho (ADAMS, 2016; MORENO—G()MEZ; LAFUENTE; VAILLANT,
2018). Primeiro, as mulheres ndo fazem parte da rede dos “Old-Boys”, o que aumenta seu nivel
de independéncia. Em segundo lugar, independentemente da idade e educacdo, as mulheres
podem trazer para o Conselho novas préticas gerenciais que podem se mostrar eficientes em
complementar as ja existentes, levando a melhorias no funcionamento dos conselhos (ADAMS,
2016; MORENO-GOMEZ: LAFUENTE; VAILLANT, 2018). Assim, a relacdo positiva entre
a diversidade de género nos conselhos e o desempenho é um indicativo da qualidade do sistema
de governanga do negécio e de como as organizacdes capitalizam o capital humano de seus
conselheiros (homens e mulheres). Tem sido argumentado que a diversidade excessiva pode
causar custos de comunicagdo e coordenacdo dentro do conselho (HILLMAN; SHROPSHIER;
CANNELLA, 2007), no entanto, é improvavel que essa preocupagdo seja empiricamente
relevante para a maioria dos conselhos porque o nimero de conselhos dominados por mulheres
€ pequeno (MORENO—G()MEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018).



Em geral, conselhos mais heterogéneos provavelmente possuem estoques de
conhecimento superiores e diferentes pontos de vista e consideram uma gama mais ampla de
solugdes para problemas especificos, aumentando assim a qualidade da elaboracdo da estratégia
(HILLMAN; SHROPSHIER; CANNELLA, 2007). Isso € especialmente relevante no caso em
que, como na tomada de decisdes dos conselhos, as tarefas do grupo sdo de alta intensidade de
conhecimento e o resultado desse processo depende muito do processamento de informagdes
(VAN KNIPPENBERG et al., 2004).

Essa légica e evidéncias que foram dispostas, considerando que a diversidade de género
no Conselho leva a uma melhor dindmica e tomada de decisdo (MORENO—GC)MEZ;
LAFUENTE; VAILLANT, 2018; COSTA; SAMPAIO; FLORES, 2019; VALCANOVER;
SONZA, 2021), especialmente para clubes de alto desempenho (MASTELLA et al., 2021).

Da mesma forma, espera-se que os beneficios da representacio de mulheres sejam
extensivos a Equipe de Gestdo de Topo (EGT), ou alta administragido, por varios motivos.
Primeiramente, Rosener (1995) constatou que o estilo de lideranca das mulheres € mais
interativo e participativo, incentivando a entrada e o compartilhamento de informacdes de
outras pessoas e estabelecendo e mantendo canais de comunicagdo abertos com seus
subordinados. Outros autores mostram que em ambientes organizacionais, as mulheres sio
menos hierdrquicas e mais colaborativas do que os homens (RAVASI; SCHULTZ, 2006), e
que tendem a gerir os negdcios de forma mais democratica (TANG; CROSSAN; ROWE, 2011).

Além disso, pesquisas existentes sugerem que as mulheres sdo mais avessas ao risco
(PALVIA; VAHAMAA; VAHAMAA, 2014), melhor no monitoramento (ADAMS;
HERMALIN; WEISBACH, 2010) e mais orientadas a longo prazo quando se trata de
elaboracdo de estratégias (REGUERA-ALVARADO; DE FUENTES; LAFFARGA, 2015).
Esses comportamentos, que chamamos de “estilo de gestdo de mulheres”, promovem o
compartilhamento de informagdes-chave para o funcionamento eficiente do negdcio, um
processo critico subjacente aos efeitos positivos da diversidade de género no desempenho
(VAN KNIPPENBERG et al., 2004).

Potencializar as mulheres nesses papéis especificos é de muito interesse, pois o estilo
de lideranca afeta diretamente o processo de elaboracdo da estratégia, a cultura corporativa e,
em ultima andlise, o desempenho do negécio (KRISHNAN; PARK, 2005; RAVASI;
SCHULTZ, 2006; TANG; CROSSAN; ROWE, 2011).

Embora relativamente poucos estudos examinem a diversidade de g€nero na alta
administracio principalmente devido a falta de dados sobre as mulheres nas equipes da alta
administracdo (ADAMS; FUNK, 2011), a pesquisa empirica existente apoia esses argumentos
(MORENO-GOMEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018). Por exemplo, Dwyer, Richard e
Chadwickc (2003) constatam que o efeito positivo da diversidade de género no nivel da alta
administracdo sobre o desempenho € moderado pela orientacdo estratégica do negdcio e pela
cultura organizacional. Por sua vez, Palvia, Vihdmaa e Vihdmaa (2014) documentaram que
CEO:s e presidentes do sexo feminino no setor bancédrio dos EUA detém niveis de capital mais
conservadores, e que bancos menores com CEOs e/ou presidentes de conselho do sexo feminino
eram menos propensos a falir. Esse resultado corrobora que diferencas comportamentais
baseadas em género podem afetar as decisdes corporativas (MORENO-GOMEZ; LAFUENTE;
VAILLANT, 2018). Além disso, Liu, Wei e Xie (2014) relataram uma relag@o positiva entre a
presenca de mulheres em cargos de CEO e desempenho (ROA) entre empresas publicas na
China.

Destarte, a teoria supracitada e evidéncias empiricas apresentadas (MORENO-
GOMEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018; VALCANOVER; SONZA, 2021) indicam que as
caracteristicas do “estilo de gestdo de mulheres” — que pode ser associado a maior colaboragao,
atencdo, cuidado, compartilhamento de informacgdes e tomada de decisdo aprimorada — s@ao
favoraveis ao desempenho empresarial.



Assim, consolida-se o delineamento das hipdteses operacionais da pesquisa, defendendo
a interlocucdo dos construtos diversidade na governanga e gestdo com o desempenho
organizacional. Se as suposicdes relacionadas a diversidade na governanca e gestdo,
especialmente de género, forem verdadeiras para o mercado do futebol de mulheres, acredita-
se que esta investigacdo empirica revele o inter-relacionamento entre o perfil de diversidade de
género, em termos de governanga e gestdo, e o desempenho nos clubes da amostra.

3 METODOLOGIA
3.1 Esquema paradigmatico de investigacao

Conforme apresentado na Introducdo, quanto ao polo epistemoldgico desta pesquisa,
pretende-se responder a seguinte questdo: Qual a relagdo entre a diversidade de género na
estrutura de governancga e gestao e o desempenho dos clubes listados no WCWR 20227?. Assim,
delineou-se como objetivo geral analisar a relacdo entre a diversidade de género na estrutura de
governanca e gestdo e o desempenho dos clubes listados no WCWR 2022 (IFFHS, 2022),
considerando o perfil de diversidade na gestdo e governanga. Para tanto, consideram-se
objetivos especificos: (1) identificar os fatores determinantes a diversidade de género nas
estruturas de governanga e gestao dos clubes; (2) verificar a correlacdo entre a diversidade de
género nas estruturas de governanga e gestao e o desempenho econdmico-financeiro dos clubes;
(3) comparar a diversidade de género dos clubes, considerando clubes com alto e baixo
desempenho desportivo.

Quanto ao polo tedrico, para o debate cientifico sobre Diversidade de género e
Desempenho das firmas, utiliza-se como lente tedrica a Teoria dos Escaldes Superiores (TES)
(HAMBRICK, 2007; HAMBRICK; MASON, 1984; MORENO-GOMEZ; LAFUENTE;
VAILLANT, 2018). Assim, as hipteses operacionais testadas no estudo sao:

e H,,: Ha uma relacdo positiva entre representatividade de mulheres no Conselho e
desempenho econdmico-financeiro.

e H,,: Existe uma relacdo positiva entre a lideranga mulheres (Chairman) e desempenho
econdmico-financeiro.

e H,.: A diversidade de género no Conselho é maior em clubes de alto desempenho
desportivo.

e H,,: Ha uma relacdo positiva entre representatividade de mulheres na Diretoria e
desempenho econdmico-financeiro.

e H,,: Existe uma relagdo positiva entre lideranca de mulheres (CEO) e desempenho
econdmico-financeiro.

e H,.: A diversidade de gé€nero na Diretoria é maior em clubes de alto desempenho
desportivo.

Quanto ao polo morfoldgico, utiliza-se a abordagem metodoldgica Positivista Contdbil,
baseada na predi¢do e explicacdo dos fendomenos contdbeis. O método hipotético-dedutivo é
utilizado para solug¢do do problema, a partir dos procedimentos estatisticos a serem adotados
nesta pesquisa de natureza predominantemente quantitativa.

Quanto ao polo técnico, utiliza-se a pesquisa documental, a partir de uma populacdo
composta pelos 200 clubes listados no Women's Club World Ranking (WCWR) 2022 (IFFHS,
2022), envolvendo 55 paises diferentes. Com sistema de cdlculo semelhante ao Men's Club
World Ranking, publicado desde 1991, o International Federation of Football History &
Statistics (IFFHS) passou a publicar também o WCWR a partir de 2022. Os pontos em torneios
nacionais sdo calculados dependendo do nivel de uma liga nacional. Estes rankings sao
baseados no desempenho dos clubes em torneios internacionais € nacionais nos ultimos 12
meses. O ranking da amostra abrange o periodo de 01 de julho de 2021 a 30 de junho de 2022.

O periodo de coleta e andlise dos dados compreende trés periodos ou temporadas
(2019720, 2020/21 e 2021/22) — considerando os periodos que sucederam o inicio da
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obrigatoriedade das equipes femininas de futebol a partir da exigéncia da Conmebol. As fontes
de coleta de dados sdo os relatérios anuais e demonstragdes financeiras divulgadas pelos clubes
em seus sitios eletronicos oficiais. Enquanto as técnicas de tratamento e andlise dos dados
incluem: andlise de estatistica descritiva; teste de correlagcdo; regressao linear com dados em
painel; e, teste de diferencas entre médias.

3.2 Coleta de dados

As informacgdes utilizadas neste estudo sdo provenientes de duas fontes. Em primeiro
lugar, os dados financeiros e organizacionais sdo obtidos para as temporadas 2019/20, 2020/21
e 2021/22 das demonstragdes financeiras anuais disponibilizadas pelos 201 clubes listados no
WCWR 2022 (IFFHS, 2022). Em segundo lugar, as informagdes sobre a composi¢do do
Conselho de Administragcdo e das Equipes de Gestao de Topo (EGTs), ou alta administracio a
partir dos relatérios anuais disponiveis nos sites oficiais destes clubes. No entanto, no interesse
de seguir uma metodologia rigorosa, foram incluidas na amostra final apenas os clubes para os
quais um conjunto de dados completo de varidveis dependentes e independentes pode ser
construido para o periodo de estudo.

Quanto as varidveis dependentes (desempenho), em linha com trabalhos anteriores
(BENNOURI et al, 2018; MORENO-GOMEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018;
MASTELLA; VANCIN; PERLIN; KIRCH, 2021), utiliza-se duas varidveis de desempenho
econOmico-financeiro: a taxa de retorno sobre os ativos (ROA), que € calculada, para cada clube
e cada periodo, como o lucro operacional dividido pelo total de ativos (KILIC; KUZEY, 2016;
MORENO-GOMEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018; MASTELLA et al., 2021); e, o retorno
sobre o patrimdnio liquido (ROE) — medido como o lucro liquido dividido pelo patrim6nio
liquido (MORENO-GOMEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018; MASTELLA et al., 2021).

Quanto as varidveis independentes (diversidade de género), considera-se quatro
varidveis para medir a participacdo das mulheres nas estruturas de governanca e de gestdo.
Seguindo estudos anteriores (AHERN; DITTMAR, 2012; MORENO-GOMEZ; LAFUENTE;
VAILLANT, 2018), introduz-se primeiro a Representatividade de mulheres no Conselho
(RMC). Em segundo lugar, considera-se a Representatividade de mulheres na Diretoria (ou
seja, cargos executivos com capacidade funcional para implementar estratégias corporativas,
como CFO ou COO) (REGUERA-ALVARADO; DE FUENTES; LAFFARGA, 2015;
MORENO—GOMEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018). E, por fim, considera-se duas varidveis
dummies que assumem o valor de 1 (um) se uma mulher ocupa o cargo de lideranga e 0 (zero)
caso contrdrio, na estrutura de governanca (Chairman) e na estrutura de gestdo (CEQO). Essa
varidvel explica o efeito potencial de lideranca de mulheres ser diferencial no desenho da
estratégia de negdcios e na gestdo corporativa.

Quanto as varidveis de controle, seguindo estudos anteriores (KILIC; KUZEY, 2016;
MORENO—GOMEZ; LAFUENTE; VAILLANT, 2018), consideram-se: porte, medido pelo
total de ativos; endividamento, medida como a razdo entre divida (passivos) e ativos; tamanho
da equipe da diretoria, medido pelo nimero total de diretores; e, tamanho do Conselho de
Administracdo, medido pelo nimero total de membros do Conselho; confederacio de vinculo;
nivel da liga nacional masculina que o clube participa, com base na IFFHS; nimero de
realizagdes de Torneios FIFA no respectivo pais; internacionalizacdo, calculado a partir do
nimero médio de atletas estrangeiros no periodo; economia nacional (pais desenvolvido ou pais
emergente), Auditoria independente (Auditores em geral ou Big 6 - PricewaterhouseCoopers
[PwC], Deloitte Touche Tohmatsu, Ernst & Young [EY], KPMG, Grant Thornton, e Binder
Dijker Otte [BDOY]); e, pressdo por diversidade, referente ao ranking internacional do World
Economic Forum que mensura o Global Gender Gap Index.



Com o auxilio do software Google Sheets foi possivel realizar coleta online simultanea
por dois pesquisadores, que em seguida foram auditados por amostragem, a partir da anélise
documental.

3.2 Analise dos dados

A partir da tabulac@o dos dados com o auxilio do software Microsoft Excel, seguiu-se a
andlise de documental e estatistica descritiva, utilizadas para atendimento aos trés objetivos
especificos. Diante das varidveis de interesse da pesquisa, utiliza-se estratégia de andlise com
abordagem, majoritariamente, quantitativa. A selecdo das técnicas estatisticas de exame de
dados tem alinhamento com os objetivos e hipdteses estabelecidos. Sdo realizadas drvores de
regressdo (CHAID), testes de correlag@o (Pearson) e de diferencas entre médias (T), necessdrios
para trazer resposta ao questionamento apresentado neste projeto. Ademais, sdo utilizadas as
andlises documentais e de estatisticas descritivas a fim de complementar a andlise dos dados e
a compreensao da amostra utilizada.

Em atendimento ao primeiro objetivo especifico, bem como complemento ao objetivo
geral, em linha com os argumentos que sustentam este estudo (MORENO-GOMEZ;
LAFUENTE; VAILLANT, 2018), para identificacdo dos fatores determinantes a diversidade
de género nas estruturas de governanga e gestdo, utiliza-se arvores de regressao (CHAID). O
segundo objetivo especifico € atendido a partir da utilizacio dos testes de correlacdo de Pearson,
e portanto das hipéteses operacionais Hq,, Hqp, Hy, € Hp. analisando as correlagdes entre a
diversidade de género das estruturas de governanca e gestdo ao desempenho econOmico-
financeiro. O terceiro objetivo especifico, e por sua vez, os testes das hipdteses operacionais
H;. e H,., sdo realizados por meio do teste de diferenca de médias (Teste-T).

A figura 1 sintetiza o design metodoldgico da pesquisa por objetivo especifico.

1° Objetivo 2° Objetivo 3° Objetivo Objetivo geral
especifico especifico especifico

* Identificar « Verificar * Comparar * Analisar
fatores correlacio diversidade, relacio entre
determinantes entre considerando diversidade e
de diversidade diversidade e desempenho desempenho
Técnica: Arvore desempenho desportivo Técnica: Analise
de Classifica¢do econdmico- Técnica: Teste de correlagao e
e Regressao financeiro (T) de diferencgas teste T
(CHAID). Técnica: Teste entre médias

de Correlagao
(Pearson)
~— ~— ~— ~—

Figura 1 — Desenho da pesquisa
Fonte: Elaborado pelos autores.

Todas as andlises estatisticas de inferéncia considerardo o nivel critico de 5% para
significancia dos testes, sendo adotado o nivel de confianca de 95% nas andlises: arvores de
regressao, testes de correlacdo e testes de diferencas entre médias.

4 APRESENTACAO E ANALISE DOS RESULTADOS

Em atendimento ao primeiro objetivo especifico, que € identificar fatores determinantes
ao perfil de diversidade de género das estruturas de governanca e gestdo, a anélise foi realizada
a partir da verificacdo sobre os fatores de riscos por meio de arvores de regressao (CHAID).

Os modelos das éarvores (CHAID) consideraram como varidveis dependentes a
Representatividade de Mulheres no Conselho (RMC) e a Representatividade de Mulheres na
Diretoria (RMD), em fungdo dos respectivos fatores institucionais. Apresenta-se os modelos
nas Figuras 2 e 3.



O Chi-squared Automatic Interaction Detection (CHAID) utiliza testes de qui-quadrado
para determinar as divisdes e segmentagdes nas arvores de decisdo, procurando maximizar a
homogeneidade dos grupos formados em relacdo a varidvel de resposta. Essa técnica € qtil para
identificar padrdes e fazer previsdes com base nas caracteristicas das varidveis analisadas.
Assim, ao construir a arvore, utilizou-se a medida de impureza denominada LSD (least-squared
deviation ou desvio minimo quadrado), permitindo a criacdo apenas de particdes em que a
diferenca entre a variancia do né ascendente e a soma ponderada das variancias dos dois nés
descendentes (ponderadas pela propor¢do de casos de cada nd) seja maior que um valor
definido, sendo adotado o valor de 0,0001.

Utilizou-se o método de poda (pruning) para reduzir a complexidade da arvore sem
comprometer a qualidade do ajuste e evitar o overfiting, ou seja, impedir que se ajuste
excessivamente a amostra de treinamento, tornando-o incapaz de generalizar para outras
amostras. A avaliacdo da qualidade do ajuste dos modelos foi realizada por meio do risco
estimado, que representa a variancia dentro dos nds e corresponde a parte da variancia total
(excluindo as covaridveis) que ndo € explicada pelo modelo. Quanto menor for a estimativa de
risco, melhor é o modelo. Assim, a validacao do modelo, que permite verificar até que ponto a
estrutura da drvore ajustada podera ser generalizada para outras observacoes, foi realizada
dividindo a amostra ao meio, utilizando uma metade como amostra de modelacdo e a outra
como amostra de validacao.

Diante do exposto, a Figura 2 dispde o resultado da drvore para a varidvel RMC,
Representatividade de Mulheres no Conselho de Administragdo, correspondendo a anélise dos
fatores determinantes a diversidade de género na estrutura de governanca dos clubes de futebol.
O risco estimado para a amostra de modelac¢ao foi de 0,006, com um erro padrao de 0,001. Para
a amostra de validagdo, obteve-se um risco estimado de 0,009 com um erro padrao de 0,002.
Os valores obtidos para o risco estimado nas duas amostras indicam que nio ocorreu overfiting,
sendo o risco estimado superior na amostra de validagao.
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Figura 2 — Arvore de regressdao: RMC
Fonte: Dados da pesquisa.
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Observa-se, a partir da Figura 2, que as empresas com maior RMC (representatividade
de mulheres no conselho) se encontram no né 8 com uma média de 0,406923 e desvio-padrao
0,278, sendo aqueles que apresentaram: endividamento inferior ou igual a 53,98% e total de
membros do Conselho de 7 a 11 integrantes.

No sentido oposto, excluindo os clubes que nao evidenciaram nada, encontram-se no
no6 6 os clubes com menor RMC (representatividade de mulheres no conselho), com uma média
de 0,028 e desvio padrao de 0,064, aqueles que apresentaram: total de titulos superior a 1 e total
de membros do Conselho inferior a 7 integrantes.

Por sua vez, a Figura 3 apresenta o resultado da 4rvore para a varidvel RMD —
Representatividade de mulheres na Diretoria executiva, correspondendo a anélise dos fatores
determinantes a diversidade de género na estrutura de gestdo dos clubes.
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Figura 3 — Arvore de regressio: RMD
Fonte: Dados da pesquisa.

Observa-se, a partir da Figura 3, que as empresas com maior RMD (representatividade
de mulheres na diretoria) se encontram no né 4, com uma média de 0,345 e desvio-padrdao
0,216, sendo aqueles que apresentaram: endividamento inferior ou igual a 33,08% e total de
membros da Diretoria até 14 integrantes.

No sentido oposto, excluindo os clubes que ndo evidenciaram nada, encontram-se no n
5 os clubes com menor RMD (representatividade de mulheres na diretoria), com uma média de
0,118 e desvio padrao de 0,177, aqueles que apresentaram: endividamento superior a 33,08% e
total de membros da Diretoria inferior a 14 integrantes.

O risco estimado para a amostra de modelagao foi de 0,007, com um erro padriao de
0,002. Para a amostra de validagdo, obteve-se um risco estimado de 0,009 com um erro padrdo
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de 0,002. Os valores obtidos para o risco estimado nas duas amostras indicam que nio ocorreu
overfiting, sendo o risco estimado superior na amostra de validacgao.

Em atendimento ao segundo objetivo especifico, de verificar a correlacdo entre a
diversidade de género, nas estruturas de governanga e gestdo, e o desempenho econdmico-
financeiro dos clubes, a Tabela 1 apresenta os resultados do teste de correlagdo de Pearson.

Tabela 1 — Resultados do teste de correlagao de Pearson

DESEMPENHO
DIVERSIDADE DE GENERO cobre o Ativo | Patrimanio Liguido
GOVERNANCA lé}el};i’s:;tlalt;l\l;lliicrle de mulheres no Conselho 0,03,832* _0()’ ’(())28;
- E : - § -
GESTAO léeE[ge;iilltlilrwdade de mulheres na Diretoria -8:(1)22_1 (:)’ ’10‘142

**_ A correlacdo € significativa no nivel 0,01 (2 extremidades).
*. A correlagdo € significativa no nivel 0,05 (2 extremidades).
Fonte: Dados da pesquisa.

Com base na Tabela 1, observa-se que as hipéteses H;, € H,, ndo podem ser aceitas,
tendo em vista que as evidéncias dos testes ndo revelam significancia estatistica necessaria para
seja possivel afirmar que hd relacdo positiva entre representatividade de mulheres no Conselho
e desempenho, bem como que ha uma relacio positiva entre lideranca de mulheres (CEO) e
desempenho.

Contudo, confirma-se a hipotese Hyj, tendo em vista que se os resultados revelam uma
correlagdo positiva estatisticamente significante (0,300**) entre a lideranca de mulheres no
Conselho (Chairman) e o desempenho econdmico-financeiro, considerando a proxy Retorno
sobre 0 Ativo (ROA). Também € possivel confirmar a hipétese H,,, tendo em vista que hd
evidéncias de correlacdo positiva estatisticamente significante entre a representatividade de
mulheres na Diretoria e o0 desempenho econdmico-financeiro.

Logo, percebe-se que a representatividade da mulher na diretoria tem relacdo positiva
com melhor desempenho econdmico-financeiro, representando fatores que andam no mesmo
sentido nos clubes de futebol.

Com vistas a atender o terceiro objetivo especifico, de comparar a diversidade de género
dos clubes, considerando clubes com alto e baixo desempenho desportivo, a Tabela 2 apresenta
os resultados do teste-T de diferencas entre médias.

Tabela 2 — Resultados do teste-T

Variaveis Grupos| N | Média |Desvio Padrao| Sig T
Representatividade de mulheres 4 171]0,051754| 0,1114523 0161 |1.201
no Conselho 3 18610,037849| 0,1071886 ’ ’
Representat1v1c}ade QC mulheres 4 171]0,055731| 0,1461986 0.000%%% | 3.835
na Diretoria 3 186]0,012151| 0,0493383

4% A correlagdo € significativa no nivel 0,001.
Fonte: Dados da pesquisa.

Os resultados do teste T independente, dispostos na Tabela 2, mostram que a varidvel
representatividade de mulheres na Diretoria apresenta comportamento diferente quando
comparadas aos clubes em ligas mais fortes, isto €, melhor desempenho desportivo, e ligas
menos fortes, com menor desempenho desportivo. Destaca-se que os clubes de ligas mais fortes
apresentam representatividade de mulheres na Diretoria superior aos demais (t(355)=1,201;
p<0,05).
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Desta forma, pode-se aceitar a hipdtese operacional H,., em que afirma que a
diversidade de género na Diretoria € maior em clubes de alto desempenho. Contudo, a H;., no
tocante a diversidade de género no Conselho, ndo pode ser aceita, haja vista ndo ter apresentado
significancia estatistica no teste.

5 CONCLUSAO

Considerando o ambiente competitivo do mercado da bola, a hegemonia dos homens
nestes espacos estratégicos e de tomadas de decisdo, o papel da mulher em posi¢des de
governanga e de gestdo pelos 6rgdos reguladores como a propria FIFA, suas confederacdes e
associacdes como resposta as demandas da propria sociedade. Ao mesmo tempo, muitas
pesquisas t€ém revelado incrementos em termos de desempenho empresarial a partir de
conselhos e diretorias mais heterogéneas. E nesse cendrio que a presente pesquisa propds
analisar a relagd@o entre a diversidade de género, nas estruturas de governanga e de gestdo, e o
desempenho dos clubes listados no WCWR 2022.

Para isso, recorreu-se a uma analise cuidadosa da literatura referente aos dois
constructos, tanto no Ambito nacional quanto no internacional, destacando-se os poucos estudos
nacionais sobre a temadtica. Ainda, foi utilizado a Teoria dos Escaldes Superiores (TES) como
base tedrica, sugerido pela literatura que as mulheres sdo mais avessas ao risco, melhor no
monitoramento e mais orientadas a longo prazo quando se trata de elaboracao de estratégias,
além de que o estilo de gestdo de mulheres, com caracteristicas como colaboracao, atencao,
cuidado, compartilhamento de informacdes e tomada de decisdo aprimorada, € favoravel ao
desempenho empresarial.

No que tange o primeiro objetivo especifico, com a aplicacao dos modelos e andlise dos
nés da Arvore de Regressio (CHAID), evidenciou-se que os fatores endividamento inferior ou
igual a 53,98% e total de membros do Conselho de 7 a 11 integrantes apresentaram maior
importancia, sendo apontados como determinantes da diversidade de género na estrutura de
governanca. Ja para a diversidade de género na estrutura de gestdo, quem se destacou foram os
fatores endividamento inferior ou igual a 33,08% e total de membros da Diretoria até 14
integrantes.

Em atendimento ao segundo objetivo especifico, utilizou-se o teste de correlacdo de
Pearson, apresentando evidéncias para se aceitar a hipétese Hyj; e H,,, tendo em vista que se
os resultados revelam uma correlacio positiva estatisticamente significante (0,300**) entre a
lideranca de mulheres no Conselho (Chairman) e o desempenho econdmico-financeiro, bem
como entre a representatividade de mulheres na Diretoria e o desempenho econdmico-
financeiro.

Para o terceiro objetivo especifico da pesquisa, foi aplicado o teste T para amostras
independentes, conforme Teorema do Limite Central, evidenciando as diferencas na
diversidade de género na estrutura de gestdo (Diretoria executiva) entre os clubes com maior
desempenho, isto é, de ligas mais fortes. Desse modo, a partir da aplicacdo dos testes de
diferenca entre médias, verificou-se evidéncias para se aceitar a hipétese operacional H,., em
que afirma que a diversidade de género na Diretoria € maior em clubes de alto desempenho.

Como contribuicdo da pesquisa, destaca-se o estudo do desempenho como uma varidvel
que pode estar relacionada a diversidade de género na estrutura de governanga e de gestdo em
entidades desportivas, sendo um indicativo de atencdo para os investidores e mercado em geral.
Para o meio académico, destaca-se ainda a investigacdo dessa relacao em clubes de futebol sob
a forma de sociedades andnimas e com poucos estudos sobre a temdtica no mercado do futebol.

No entanto, cabe ressaltar que mesmo com o devido cuidado na proposicdo das
hipdteses operacionais e delineamento metodoldgico utilizado, a presente pesquisa apresentou
limitagdes. A primeira se refere a populagdo utilizada, a qual foi escolhida de forma intencional,
o que impede a generalizacao dos resultados encontrados. A segunda se refere a dificuldade em
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utilizar uma métrica para capturar a diversidade de género na estrutura de governanga e de
gestdo de entidades desportivas, uma vez que o tema ainda € incipiente na literatura, e
considerando que nem todos os clubes utilizam a mesma estrutura organizacional, conselho de
administracio e diretoria executiva.

Diante disso, sugere-se que pesquisas futuras explorem outras métricas para diversidade
de gé€nero na estrutura de governanca e de gestdo, como a partir de andlise qualitativa, aplicando
também a outros grupos de clubes, ou mesmo estudos de casos. Ainda, sugere-se a investigacao
dos dois constructos em questdo de modo cross country, bem como a utilizacio de andlise com
dados em painel e a perspectiva da causalidade, tendo em vista a restrita relacdo entre eles.
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