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RESUMO

Este estudo tem como objetivo analisar a associacdo entre a participacao
feminina no Conselho de Administracdo e a reputacédo corporativa, a partir de uma
andlise realizada em 82 das 100 empresas listadas na B3 S.A. Brasil, Bolsa, Balcéo,
com maior valor de mercado, de acordo com os dados do exercicio de 2018,
disponiveis na base Economética®. De natureza quantitativa, a pesquisa descritiva
utilizou técnicas da estatistica descritiva, teste de diferengas entre médias de Mann-
Whitney e a andlise de correspondéncia simples. A participacdo feminina € medida
pela proporcdo do numero de mulheres presentes no conselho em relacdo ao total
de seus membros titulares, enquanto a proxy da reputacéo corporativa € mensurada
a partir da participacdo da empresa no Ranking Merco — Monitor Empresarial de
Reputacé@o Corporativa. Atraves da Andlise de Correspondéncia Simples, os dados
sugerem uma associacdo positiva entre participacdo feminina e reputacdo
corporativa, o que foi ratificado com a aplicacdo do teste de Mann-Whitney. Dessa
forma, os resultados obtidos no presente estudo aceitam a hipdtese geral de que ha
uma associacdo positiva entre a participagdo feminina no Conselho de

Administracéo e a reputacdo corporativa de empresas brasileiras.

Palavras-chave: Governanca Corporativa. Conselho de Administracdo. Reputacéo

Corporativa. Participagdo Feminina.

RGC, Séo Paulo, v. 8, art.e082, pp. 27-49, dez. 2021.
DOI: 28



) REVI
E rl r ggﬁ%&j%gg:Mulheres no Conselho Afetam a Reputacdo Corporativa? Uma Andlise da Participacédo

Feminina em Companhias Listadas na B3

ABSTRACT

This study aims to analyze the association between female participation in the
Board of Directors and corporate reputation, based on an analysis carried out in 82 of
the 100 companies listed on B3 SA Brasil, Bolsa, Balcédo, with the highest market
value, according to with data for 2018, available on the Economatica® database. Of
a quantitative nature, the descriptive research used techniques of descriptive
statistics, test of differences between Mann-Whitney means and simple
correspondence analysis. Female participation is measured by the proportion of the
number of women present on the board in relation to the total of its full members,
while the corporate reputation proxy is measured based on the company's
participation in the Merco Ranking - Corporate Reputation Monitor. Through the
Simple Correspondence Analysis, the data suggest a positive association between
female participation and corporate reputation, which was confirmed with the
application of the Mann-Whitney test. Thus, the results obtained in the present study
accept the general hypothesis that there is a positive association between female
participation on the Board of Directors and the corporate reputation of Brazilian

companies.

Keywords: Corporate governance. Administrative Council. Corporate Reputation.

Female Participation.
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INTRODUGCAO

O fortalecimento do mercado de capitais institui um dos fatores decisivos do
crescimento e desenvolvimento econbmico das nacbes. O movimento de
Governanca Corporativa (GC) surgiu com a forte disposicdo mundial de abertura dos
capitais empresariais, além dos significativos problemas relacionados a auséncia de
controle interno e de transparéncia informacional, se voltando para o
aperfeicoamento do sistema de controle e acompanhamento das relacbes entre os
stakeholders das empresas, aspirando ampliar sua confiabilidade e seu acesso a
recursos, de forma a propiciar seu fortalecimento (Oman, 2001, Gomes, Strasburg &
Mello, 2019).

De acordo com Souza, Murcia e Marcon (2011) a adesao de boas condutas de
governanca corporativa auxilia a diminuir a assimetria informacional, fortalece a
competitividade e a efigie da empresa no mercado de capitais, e ainda possibilita o
desenvolvimento do seu desempenho, proposito fundamental na diminuicdo de

divergéncias de interesses entre os fornecedores de capital e os gestores.

Nesse contexto, ressalta-se que a influéncia de um sistema de governanca
corporativa consolidado, provido de um conjunto de bons habitos de governanca e
de um Conselho de Administragcdo bem organizado, tem sido marcada como
importante para o alinhamento de propensdes entre propriedade e controle (Young,
Mike, Ahlstrom & Bruton, 2008).

O Conselho de Administracdo (CA) € o principal mecanismo de
acompanhamento da gestdo (Boyd, Haynes & Zona, 2011, Denis & McConnell,
2003). Destarte, sendo o CA o principal 6rgdo de GC, deve-se preocupar com a
reputacdo corporativa, uma vez que esta é uma das estratégias que podem
influenciar nas decisbes corporativas (Westphal & Zajac, 1995). Neste contexto,
Andrade (2005) destaca que uma organizagcdo com reputacéo consolidada consegue
ganhar em influéncia tatica, criando aliangas com outras empresas, objetivando

consolidar sua cadeia produtiva e aumentar o seu campo de atuacao.
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O Instituto Brasileiro de Governancga Corporativa (IBGC) (2015), em seu Codigo
de Melhores Praticas, recomenda que o Conselho de Administracdo deve ser
composto tendo em vista a diversidade de conhecimentos, experiéncias,
comportamentos, aspectos culturais, faixa etaria e de género. Especificamente no
tocante ao género, sugere que deve-se garantir que a diretoria estabeleca e divulgue
politicas que propiciem igualdade de oportunidades para o acesso de mulheres a

posicdes de alta lideranca na organizacéo.

As pesquisas sobre género comecaram nos seculos XVII e XVIII (Gomériz,
1992). Desde entdo, o crescimento de estudos nesse ambito esta gradativamente
vasto e tem discorrido de temas associados a incorporagdo feminina no mercado de
trabalho e nas instituicbes. Segundo Singh e Vinnicombe (2004), dinamicas
realizadas por mulheres nas salas de reunides e laboracdo de funcbes de maior
relevancia institucional podem conceber uma conduta mais sistematizada,

concedendo uma maior gestao corporativa.

Estudos estrangeiros como o de Low, Roberts e Whiting (2015) enunciam que
a participacao do género feminino tem apresentado uma elevacao nos Conselhos de
Administracdo e que esta participagdo tem um resultado assertivo sobre o
crescimento da empresa. Para Singh e Vinnicombe (2004) a presenca das mulheres

no CA pode propiciar agdes com mais cuidado e maior GC.

Outras pesquisas internacionais trazem evidéncias empiricas, como as de
Luckerath-Rovers (2013), Glass, Cook e Ingersoll (2015) e de Boulouta (2012),
evidenciaram que empresas que apresentam mulheres em cargos de alta gestao
tiveram performance financeira e praticas de responsabilidade social melhor as que

nao dispunham.

Diante das evidéncias telricas apresentadas, emerge a seguinte questado-
problema: Qual a associacdo entre a participacdo feminina no Conselho de
Administracdo e a reputacao corporativa em empresas listadas na B3?
Destarte, constitui objetivo geral deste estudo analisar a associacdo entre a
participacdo feminina no Conselho de Administracdo e a reputacdo corporativa em

empresas listadas na B3.

A sinergia entre os dois constructos — Participacdo Feminina no CA e
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Reputagcdo Corporativa —, evidenciada especialmente em pesquisas estrangeiras,
tem demonstrado a relevancia desse debate. Pesquisadores estrangeiros
analisaram, principalmente, a relacdo entre participacdo feminina com as variaveis
performance empresarial, incluindo também a discussdo de responsabilidade social
corporativa, sustentabilidade empresarial e reputacéo corporativa.

No cenario brasileiro, as pesquisas sobre a tematica sdo escassas, havendo,
portanto, a necessidade de uma investigacdo. Desta forma, o estudo torna-se
relevante, na medida em que avanca na discussdo sobre os constructos,
considerando-se que o relacionamento entre reputacdo corporativa e participacao

feminina é incipiente no Brasil.

O diferencial do estudo esta em inserir na Governanca Corporativa a variavel
diversidade de género, através da participacdo feminina no Conselho de
Administracdo e 0 seu relacionamento com a reputacdo corporativa, que €
visualizada como um recurso estratégico, que concebe valor para 0s seus
acionistas, concluindo-se que uma boa ou ma concepcdo dos mesmos causa
impacto no desempenho da empresa. Assim, o estudo apresenta implicagbes e
reflexdbes ao analisar se a presenca do género feminino no Conselho de
Administracdo contribui para uma melhor reputacdo corporativa de organizacoes

brasileiras.

REFERENCIAL TEORICO

GOVERNANCA CORPORATIVA E A PARTICIPACAO FEMININA NO CONSELHO
DE ADMINISTRACAO

O principio da GC se abanca basicamente nas pesquisas de Berle e Means
(1932) e Jensen e Meckling (1976), ao observarem o0s problemas resultantes da
divisdo entre a propriedade e o controle, também chamado de conflito de agéncia.
De acordo com Bianchi (2005) a GC serve para originar um grupo de mecanismos
para monitoracdo e dominio da gestdo, proporcionando que a conduta dos gestores

no intimo da empresa esteja equiparada com o interesse dos acionistas.
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Segundo o IBGC (2015) o sistema de GC corresponde ao conjunto de praticas
e relacionamentos entre proprietarios, conselho de administracéo, diretoria e érgaos
de controle por meio da qual as organizacdes sao geridas e controladas. Ainda de
acordo com o IBGC, as boas condutas de GC alinham os interesses de proprietarios
e stakeholders, resguardando e otimizando o valor da organizagéo, ensejando seu
acesso ao capital, o que favorece diretamente para longevidade das empresas, visto
gue prové da estrutura para supervisionar 0 comportamento idealizado o que gera
confianga, ocasionando em menor custo de capital e uma maior utilizacao eficaz dos

recursos.

Andrade e Rossetti (2014) enfatizam os conceitos elementares da GC: a
transparéncia (disclosure), a equidade (fairness), a prestacdo de contas
(accountability) e a confirmidade (compliance). O primeiro deles € um dos mais
significativos e refere-se evidenciagcdo dos acontecimentos, ponderando-se a defesa
das preferéncias das empresas. A equidade sugere gque a empresa distinga 0s
confrontos de proprietarios e providencie solvé-los acatando de modo igual as
partes. A prestacdo de contas aduz a veiculagdo de demonstrativos com qualidade,
em que os stakeholders podem alcancar esclarecimentos oportunos para
subvencionar suas decisbes. E a conformidade instrui as empresas a atuar em

consonancia com as normas.

O CA exerce papel fundamental na GC, em que prerrogativas legais impostas a
este 6rgao vao desde admitir, destituir e designar compensacdes a gestores (Cunha
& Picolli, 2017, Cunha & Martins, 2015). E o 6rgdo defensor dos interesses dos
proprietarios com atos estratégicos e que se encontra em todas as empresas de
capital aberto, de cunho deliberativo e introduzido por profissionais designado pelos

proprios acionistas (Andrade & Rossetti, 2014).

A principal misséo do CA é preservar e valorizar o patrimdnio, como maximizar
o retorno do investimento (Gondrige, Clemente & Espejo, 2012). Arfken, Bellar e
Helms (2004) propdem que os conselhos de administragdo exercem uma variedade
de papeis, englobando a provisdo de continuacdo das empresas, através da escolha

e apontamento do novo diretor, que gerenciara a organizacao.

Cardoso, De Luca, Lima e Vasconcelos (2013) expdem diversidade com
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conceito vasto, englobando entre outros grupos, a de género, e declara que a
diversidade é um fator significativo para o alcance de maiores resultados nas
empresas. Rost e Osterloh (2009) expressaram que a diversidade de género nas
reunides dos CAs pode acarretar beneficios, como melhor experiéncia e formacéo
ao grupo, ocasionando em uma variacdo de visdes nas tomadas de decisbes ou
solucbes de problemas, que podem nado acontecer ocasionalmente em um CA

similar, sucedendo o pensamento de grupo.

Adams e Ferreira (2009) indicam que a diversidade de género possui efeitos
positivos notaveis na governanca do conselho. As mulheres portam-se de modo
divergente dos homens, especialmente na exigéncia de atendimento de reunides.
Grosvold (2011) retrata que os debates a volta do género feminino no CA tém

mostrado um aumento.

Conforme salientam Dezso e Ross (2012), a participacdo feminina € propicia
para as organizacbes por mostrarem naturezas comportamentais que pendem
instigar positivamente as atividades dos CAs, por exemplo: conversacéo, afinidade,
repulsdo ao risco, procura pelo consenso, postura mais democratica. As pesquisas
pautadas a diversidade comecaram a se aglutinar na delegacdo feminina nos
conselhos e em condicdo de alta geréncia pertinente ao aumento de mulheres

nessas funcdes (Faccio, Marchica & Mura, 2016).

REPUTACAO CORPORATIVA

Em um ambiente de concorréncia no mercado e mais imposicao dos
consumidores, a cada dia se torna mais dificultoso para as empresas
potencializarem o0s resultados e a sua riqueza. Para isso, recorrem a diversas
atitudes, capazes de distingui-las das demais. Essas a¢des possuem o objetivo de
atingir os diversos stakeholders, jA que estes concederdo, por intermédio de
experiéncias diretas e/ou indiretas, particularidades diferentes as empresas,
tornando-se distintas uma das outras (Dalmacio, Lopes, Rezende & Sarlo Neto,
2013).
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E evidente o permanente crescimento das pressées sob as quais as entidades
ficam expostas no mercado, seja por parte dos clientes, adversarios, investidores e
orgaos reguladores, seja pela sociedade em geral. Tal conjuntura expde o interesse
dos stakeholders pelos atos e condutas das organizagdes. Assim, pode-se declarar
que o atual cenario mercadoldgico requer das empresas a obtencdo de uma boa
imagem diante dos stakeholders, bem como o seu aperfeicoamento, pois tal imagem
consistira a reputacdo corporativa, do qual podem emanar varios beneficios,
mostrando a melhor performance e a vantagem competitiva (Cardoso, De Luca,

Lima & Vasconcelos, 2013).

De acordo com Roberts e Downling (2002) a reputacdo corporativa consiste no
conjunto de caracteristicas organizacionais, discorridos ao longo do tempo, que
impressiona a maneira como o0s stakeholders notam a empresa com bom
comportamento corporativo. Consequentemente, esse conceito tem sido fator
importante no método de gestdo, visto que permite as empresas um diferencial
competidor fundamental no contexto de globalizacdo e acirrada concorréncia. Por
esse ponto de vista, alguns estudos enfatizam que a conquista e conservacéo de
uma boa reputacao permite proveitos ante os concorrentes e decorrente evolugédo no
desempenho (Roberts & Dowling, 2002, Lima, Domingos, Vasconcelos & Reboucas,
2014).

Neste contexto, para Andrade (2005), a reputacdo corporativa tem sido
governada para conseguir a boa vontade de outros publicos além do comprador,
como a impressa, 0 governo, as comunidades, que sdo as metas preferenciais da
tarefa de elaboracédo de reputacdo. Além de que, uma organizagcdo com reputacao
consolidada consegue ganhar em influéncia tatica criando aliancas com outras
empresas, objetivando consolidar sua cadeia produtiva e aumentar o seu campo de

atuacao (De Luca, Gois, Costa & Maia, 2015).

Ja para Machado Filho (2006), uma boa reputacdo pode ser medida pela
qualidade dos produtos que a companhia disponibiliza ao mercado, pelos servigos
prestados, pelas praticas comerciais oferecidas aos clientes, fornecedores e

instituicdes de crédito e pelas praticas internas de recursos humanos.

bY

Quanto & mensuragdo da reputacdo corporativa, hd na literatura diferentes
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metodologias e escalas. Apesar de os rankings possuirem imperfei¢cdes, sdo bons
indicadores, sugerindo, entretanto, a escolha de rankings com maior divulgacéo
(Lima, Domingos, Vasconcelos & Reboucas, 2015). No contexto nacional, destacam-
se 0s seguintes rankings: “As empresas mais sustentaveis segundo a midia” e
‘Ranking Merco — Monitor Empresarial de Reputagdo Corporativa” (Belloque,
Romaro & Ballogue, Cardoso, De Luca & Gallon, 2014, Lima, Domingos,
Vasconcelos & Reboucas, 2015). Para este trabalho, sera utilizado o segundo

(Ranking Merco).

ESTUDOS EMPIRICOS ANTERIORES E FORMULACAO DA HIPOTESE DO
ESTUDO

O mundo esta modificando-se e nunca antes se acreditou tanto na importancia
da competéncia de trabalho da mulher. Em seus atributos mais importantes, a
destreza em trabalhar em equipe e a persuasao estao alcancando cada vez mais 0s
espacos que antes eram apenas masculinos. Carter, Simkins e Simpson (2003)
revelam que diretores mulheres podem ter maior percep¢ao do que os homens em
determinados segmentos de negdcios, e isso pode ampliar a criatividade e qualidade

da gestao.

No cenario internacional, Rose (2007) averiguou a relacdo entre a diversidade
do conselho e desempenho financeiro de companhias europeias, em que se notou
uma relacdo irrelevante. Campbell e Vera (2008) certiicam por meio de sua
pesquisa que a diversidade de género mensurada pela porcentagem de mulheres
nos conselhos administrativos das empresas estd associada com ganhos

econdmicos quanto maior a diversidade nas entidades.

Ja o estudo de Huse, Nielsen e Hagen (2009) mostrou que as conselheiras
podem colaborar especialmente com o controle da Responsabilidade Social
Corporativa (RSC) e os controles estratégicos. Posteriormente Bear, Rahman e Post
(2010) da mesma forma constataram relagcdo entre a participagdo feminina nos

conselhos, a RSC e a reputacao da firma. O estudo infere que as mulheres exercem
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um papel significativo para melhorar a reputagdo corporativa, colaborando para a

RSC da empresa.

Shilton, McGregor e Tremaine (2010) expressaram que ter mulheres
capacitadas nos CAs possuiria um resultado assertivo na empresa, pois |hes
consentiria chegar a uma base abrangente de clientes e aprimoraria a tomada de
decisdo. Além disto, consentem que tanto o grau de investimento realizado pelas
mulheres como acionistas e seu dominio de compra como consumidoras concede

uma forte justificativa para performance delas no CA.

Lazarreti, Godoi, Camilo e Marcon (2013) verificaram a formacéo dos CAs, por
género, das acles inerentes a 99 empresas mais liquidas, elencadas na
BM&FBOVESPA no ano de 2011. Suas conclusdes revelaram uma baixa
participagdo feminina nos conselhos, somente 5,4%. Complementarmente, de 836
posicbes efetivas nos conselhos, s6 45 delas foram preenchidas pelo género

feminino.

Khan e Vieito (2013) observaram se as organizacdes com Chief Executive
Officer (CEOQO) feminino ofereciam o mesmo desempenho que empresas com CEO
do género masculino, no mercado americano. Através de avaliacdo em painel, no
intervalo de 1992 a 2004, certificaram que o género do CEO implica no desempenho
das organizacdes, visto que organizacbes com CEO feminino contiveram melhor
desempenho e menor grau de risco do que empresas administradas por CEO

masculino.

Luckerath-Rovers (2013) averiguou o desempenho financeiro de empresas
holandesas, caracterizando-se pela presenca ou ndo de mulheres. Como resultado,
comprovou que empresas com a participacdo feminina nas funcbes de diretoria

apresentaram desempenho financeiro excelente as que ndo possuiam.

Por sua vez, Marinova, Plantenga e Remery (2016) mostram que as mulheres
sao divergentes, especialmente sdo mais avessas ao risco e focam na perspectiva
de longo prazo. A literatura também procurou associar a presenca feminina nos

conselhos com outras variaveis.

No Brasil, a tematica em voga também causa expressivo interesse entre 0s
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pesquisadores e adeptos. Oliveira, Gaio e Bonacim (2009) reconheceram uma
tendéncia de melhor evidenciacdo das mulheres, e que as organizacbes estdo se
disponibilizando a encarar os resultados dessa atual conjuntura e aumentar o
enfoque diretivo e o método decisivo para a introdugdo dos valores femininos,
respeitando a compreensao das mulheres tanto nas questbes sociais quanto

naquelas de género organizacional.

Fraga e Silva (2012) pesquisaram a formacao de empresas brasileiras listadas
na BM&BOVESPA e observaram que a presenca de mulheres nos conselhos é
mindscula, contudo as empresas cujos conselhos contavam com pelo menos um
membro do género feminino tiveram atuacdo de mercado consideravelmente

superior aos das demais.

A vista disso, a literatura evidencia que a diversidade de género nas empresas
até entdo é infima, no entanto concedem bons resultados para as empresas e, como
resultado isso se deve a aspectos histéricos, visto que as mulheres tém obtido
gradativamente maiores espacos no mercado de trabalho e ao mesmo tempo visam
se especializar, ocupando cargos de alta gestdo. Destarte, com base nas
recomendacdes da literatura, levanta-se a seguinte hipétese geral, a ser testada:

H1 — h&d uma associagao positiva entre a participacdo feminina no conselho de

administracdo e a reputacao corporativa de empresas brasileiras.

METOLOGIA

O estudo, que tem por objetivo analisar a associacdo entre a participacao
feminina no Conselho de Administracdo e a reputacdo corporativa em empresas
listadas na B3, classifica-se como descritivo, com abordagem quantitativa, por meio
de analise documental. De acordo com Gil (2002), o estudo descritivo tem dentre
outros propositos, a instituicdo de relacdo entre as variaveis. Quanto a perspectiva
guantitativa, Lakatos e Marconi (2003) asseguram que essa abordagem tem, dentre

outras finalidades, o emprego de instrumentos estatisticos para analise dos dados.
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A populagéao engloba as 100 empresas listadas na B3 S.A com maior valor de
mercado, de acordo com dados extraidos do Economatica®, referentes ao exercicio
social de 2018. A amostra final resultou em 82 empresas, apos exclusdo de
empresas que ndo possuiam os dados necessérios para a andlise, bem como pela

instabilidade no site da B3 no momento da coleta de dados.

Inicialmente, foi recorrida a analise de conteudo, aplicada aos documentos das
empresas, em especial ao Formulario de Referéncia (FR), de onde foram extraidos
os dados de participacdo feminina, demandados na analise. Com a andlise de
conteldo, informacdes suplementares sédo fornecidas ao pesquisador, que percorre
as fases de pré-analise (selecdo do material), exploracdo do material (documentos),

tratamento dos resultados, inferéncia e interpretacéo (Bardin, 2011).

A variavel independente, constituinte da participacdo feminina, sua métrica, a

fonte de coleta dos dados e a base tedrica estdo demonstrados no Quadro 1.

Quadro 1 — Operacionalizacdo da varidvel independente (participacdo feminina)

Variavel Métrica Fonte de coleta Fundamentacéao
Propor¢cao do numero

Participagdo Feminina | de mulheres presentes | Formulario de | Boulouta (2012);
no conselho dividido | Referéncia Item 12.5/6 | Glass, Cook e
pelo numero total de Ingersoll (2015)
membros

Fonte: Elaborado pelos autores.

Para atender aos objetivos propostos, a amostra foi distribuida em dois grupos:
a) empresas com reputacdo, com base na participacdo no Ranking Merco — Monitor
Empresarial de Reputacédo Corporativa; e b) empresas sem reputacéo (Cardoso, De
Luca & Gallon, 2014).

A variavel dependente (reputacdo corporativa) € dicotbmica (dummy), na qual
sera distribuido O (zero) para empresas sem reputacdo — as que ndo possuem
participacédo no ranking Merco — e 1 (um) para empresas com reputacao.

Foram incrementadas algumas medidas de controle para neutralizar efeitos
gque também podem impactar a andlise. Sdo as seguintes variaveis: Tamanho
(logaritmo natural do Ativo Total) e Endividamento (Exigivel/Patrimoénio Liquido),
obtidas a partir de dados coletados na base Economéatica®; Participacdo no Novo
Mercado (NM) e Presenca de Comité de Sustentabilidade, obtidas a partir do FR e
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Carteiras do indice de Governanca Corporativa (Cardoso, De Luca & Gallon, 2014,

Guimaraes, Peixoto & Carvalho, 2017).

Com o intuito de responder a questdo suscitada nesta investigacdo e de
atender aos seus objetivos, os dados foram analisados por meio das seguintes
técnicas estatisticas: Teste de Diferencas entre Médias de Mann-Whitney e Analise
de Correspondéncia, as quais foram processadas com o auxilio do pacote estatistico

Statistic Package for Social Sciencies (SPSS) — verséao 22.0.

O teste de Mann-Whitney se faz necesséario quando se deseja comparar a
média de determinada variavel (qualitativa ou quantitativa) em amostras em que a
hipétese de normalidade sofreu violacdo (Favero, Belfiore, Silva & Chan, 2009),
como no presente estudo. Ja a Andlise de Correspondéncia, segundo Favero,
Belfiore, Silva e Chan (2009), exibe as associa¢gdes entre determinado conjunto de
variaveis em um mapa perceptual, no qual se permite 0 exame da visualizagédo de

qualquer padréo nos dados.

ANALISE DOS RESULTADOS

Para o alcance do objetivo geral da pesquisa — analisar a associagao entre a
participacdo feminina e a reputacdo corporativa em empresas listadas na B3 —,
inicialmente, mostra-se a distribuicdo quantitativa das empresas por grupo,
especificando, para cada grupo, 0 niumero de empresas que possuem membro

feminino na composi¢ao do Conselho de Administragéo (CA) (Tabela 1).

Tabela 1 — Distribuicdo de empresas por abrangéncia de membro feminino no conselho

Participacdo feminina no conselho de administracdo
Grupo de empresas Ne de | N° de empresas com | Proporcéo
empresas membro feminino no | (%)
conselho
Grupo 1 - Empresas sem | 53 26 49,05
reputacdo
Grupo 2 - Empresas com | 29 21 72,41
reputacdo
Total 82 47 -

Fonte: Dados da pesquisa.
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Conforme pode ser observado na Tabela 1, das 82 empresas da amostra, 47
possuem membro feminino no CA (57,31%). No Grupo 1 (Empresas sem reputacao
corporativa), destaca-se que das 53 empresas, apenas 26 possuem membro
feminino no conselho, o correspondente a 49,05%. Com relagdo as 29 empresas do
Grupo 2 (Empresas com reputagéo corporativa), 21 possuem mulheres no CA, o que
corresponde a 72,41%. Dessa forma, os dados revelam que as empresas com

reputacdo corporativa sdo as que mais possuem membros femininos no CA.

Nesta perspectiva, Bear, Rahman e Post (2010) argumentam que a existéncia
de mulheres nos conselhos corporativos pode indicar para os stakeholders que a
empresa presta atencdo as mulheres e minorias, sendo dessa maneira, socialmente
responsavel. Ja Hillman, Canella e Harris (2002) destacam que ter mais mulheres no
conselho destaca o conhecimento deste, ampliando a gama de experiéncia
profissional, corroborando os achados do estudo.

Em seguida, procedeu-se a estatistica descritiva das variaveis analisadas, por
grupo empresarial: Participacdo, Tamanho, Endividamento, Governanca Corporativa
e Comité de Sustentabilidade (Tabela 2).

Tabela 2 — Estatistica descritiva das variaveis

y . Desvio- o o Coeficiente
Variavel Média = Minimo Méximo de
padréo L
Variacao
Participacéo Sem Reputacdo | 0,0943 0,1228 0,0000 0,4166 0,015
Feminina Com Reputacdo | 0,1177 0,1018 0,0000 0,4285 0,010
Sem Reputagdo | 20,0059 | 3,7863 13,3752 24,5347 14,336
Tamanho Com Reputacdo | 22,5099 | 3,3062 14,9161 27,4140 10,931
Endividamento Sem Reputacdo | 2,7357 3,5878 0,1136 21,3455 12,873
Com Reputacdo | 3,0211 3,9519 -3,5037 17,9228 15,618
Governanca Sem Reputagdo | 0,585 0,4959 0 1 0,247
Corporativa Com Reputacéo | 0,552 0,5061 0 1 0,256
Comité de | Sem Reputagdo | 0,208 0,4094 0 1 0,168
Sustentabilidade | Com Reputagdo | 0,207 0,4123 0 1 0,170

Fonte: Dados da pesquisa.

Para a variavel participagdo feminina, na Tabela 2, verifica-se, em média, uma
maior participacdo entre empresas com reputacéo corporativa (11,77%). Ja a media
de participacdo feminina das empresas sem reputacdo corporativa foi de 9,43%.

Observa-se, em meédia, a presenca de maior tamanho entre as empresas com
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reputacdo (22,50%). Quanto a estrutura de capital, percebe-se maior endividamento
entre as empresas com reputacdo (3,02%). Entretanto, quanto a participacdo nos
niveis diferenciados de Governanca Corporativa, verifica-se a maior média do grupo
de empresas sem reputagcdo, mesmo que pouco representativa (0,58%) contra
0,55% do grupo de empresas com reputacao. Por fim, quanto a presenca de Comité
de Sustentabilidade nas companhias, constata-se também uma pequena maior

meédia no grupo de empresas sem reputacao corporativa.

De forma geral, os dados revelam que empresas com participacdo feminina
sao aquelas que possuem reputacdo corporativa, maior tamanho e melhor estrutura
de endividamento, corroborando achados da literatura internacional, como a

pesquisa de Glass, Cook e Ingersoll (2015) e de Boulouta (2012).

Na sequéncia, foi realizado o teste Qui-Quadrado, para se analisar a
associagao entre as variaveis participacao feminina e reputacao corporativa. O teste
apresentou resultado significante (significancia de até 1%), possibilitando a
realizacdo da analise de correspondéncia simples. Observada a significancia dos
resultados, analisa-se a associacdo entre participacdo feminina e reputacao

corporativa, a partir do mapa perceptual (Figura 1).
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Figura 1 — Mapa perceptual da associacao entre participacdo feminina e reputacdo corporativa
15
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Fonte: Dados da pesquisa.

No mapa da Figura 1, verifica-se que as empresas sem participacdo feminina
no Conselho de Administracdo estdo associadas ao grupo daquelas sem reputagao
corporativa. Por sua vez, as empresas com média e alta participacdo estédo
associadas ao grupo de empresas com reputacao corporativa. Por fim, as empresas
com baixa participacdo ndo apontaram associacdo com nenhum dos grupos
empresariais considerados. Destarte, em linhas gerais, os dados sugerem uma

associacao positiva entre participacdo feminina e reputacao corporativa.

Por fim, para analisar diferencas significativas entre a participacédo feminina das
empresas com reputacdo e sem reputacdo corporativa e atender a hipbtese da
pesquisa, aplicou-se o teste entre médias para amostras independentes de Mann-
Whitney (Tabela 3). Através dos testes de Kolmogorov-Smirnov e Shapiro-Wilk,
certificou-se que quase nenhuma das variaveis apresentou distribuicdo normal, ja
gue o p-valor dos testes foi inferior a 0,05, justificando-se, assim, a utilizacdo do

teste ndo paramétrico.
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Tabela 3 — Teste ndo paramétrico de Mann-Whitney

N° de | Mann- Asymp.
Participac&do Feminina empres | Whitne | Wilcoxon W | Z Sig.

as y (2-tailed)
Sem Reputacdo Corporativa 53 ) .
Com Reputagdo Corporativa 29 589,000 | 2020,000 2,032 1 0,042 (*)

(*) Significante a 1%.
Fonte: Dados da pesquisa.

Com base nos resultados exibidos na Tabela 3, nota-se que ha diferencas
significativas entre as empresas com reputacdo e as sem reputacdo corporativa
quanto a variavel participacdo feminina. Ou seja, os dados sugerem que nhas
empresas com reputacao corporativa ocorre uma maior participagéo feminina. Dessa
forma, os resultados obtidos no presente estudo aceitam a hipotese geral de que ha
uma associagao positiva entre a participacédo feminina no conselho de administracao

e a reputacao corporativa de empresas brasileiras.

Esse resultado corrobora os achados da literatura, na medida em que
demonstra que a presenca de mulheres nos cargos de alta gestdo possibilita maior
fortalecimento de governanca corporativa, respostas rapidas, ampliando assim o
desempenho organizacional das corporacdes, sinalizado nos estudos de Low,
Roberts e Whiting (2015) e de Adams e Ferreira (2009).

CONCLUSAO

Este estudo objetivou analisar a associagao entre a participacdo feminina no
Conselho de Administracéo e a reputagcao corporativa em empresas listadas na B3.
Para atingir esse objetivo, recorreu-se a utilizacdo de técnicas da estatistica

descritiva, da Andlise de Correspondéncia Simples e do Teste de Mann-Whitney.

Através da estatistica descritiva, os resultados apontam que, de modo geral,
empresas com reputacao corporativa sdo as que mais possuem membros femininos
no conselho de administragcdo, maior tamanho e melhor estrutura de endividamento.
Através da Andlise de Correspondéncia Simples, os dados sugerem uma associagao
positiva entre participacdo feminina e reputacédo corporativa, demonstrando que nas

empresas com reputacao corporativa ocorre uma maior participacéo feminina.
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Por fim, com a aplicacdo do Teste de médias de Mann-Whitney, constatou-se
que ha diferencas significativas entre as empresas com reputacdo e as sem
reputacdo corporativa quanto a variavel participacdo feminina. Dessa forma, o0s
resultados obtidos no presente estudo aceitam a hipotese geral de que hd uma
associacao positiva entre a participacao feminina no Conselho de Administracdo e a

reputacdo corporativa de empresas brasileiras.

Nota-se a necessidade de presenca de mais mulheres no CA, tendo em vista
que esse espaco mantém-se com predomindncia masculina, o que dificulta a
participacdo das mesmas nos espacos de tomada de decisdo envolvendo a alta
gestdo, indicando que a desigualdade de género permanece latente, embora
existam estudos que mostrem resultados positivos da relacdo de presenca de

mulheres em varios setores da empresa e 0 seu respectivo crescimento.

Desta forma, esta pesquisa apresenta contribuicbes de cunhos tedrico e
pratico, na medida em que insere na Governanca Corporativa a variavel diversidade
de género, através da participacdo feminina no Conselho de Administracdo, bem
como 0 seu relacionamento com a reputagdo corporativa, permitindo aos
investidores refletirem em suas tomadas de decisGes no tocante a disponibilizarem
Seus recursos em companhias que possuam maior diversidade em seus conselhos e
com boa reputacdo que, por conseguinte, convergirdao em melhores resultados.
Portanto, apresentando implicacdes e reflexdes ao analisar se a presenca do género
feminino no Conselho de Administracdo contribui para uma melhor reputacéo
corporativa de organizacdes brasileiras.

Considerando as limitacdes relativas a este trabalho, recomenda-se
ampliacdo do lapso temporal para fins de confrontacdo. Além disso, sugere-se a
utilizacdo de outras variaveis e a utilizagcdo de outras técnicas estatisticas, bem
como a comparacao da participacdo feminina nos conselhos em paises emergentes

e paises desenvolvidos.
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